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Die Liquiditätskrise ist die letzte Möglichkeit den Wandel der unternehmerischen Fehl-
entwicklung im Rahmen einer Sanierung und außerhalb des Insolvenzverfahrens her-
beizuführen. Ziel dieser Arbeit ist es, zu untersuchen welche Möglichkeiten für ein 
Unternehmen bestehen um eine Liquiditätskrise zu überwinden. Dafür sind die Be-
trachtung der Liquiditätskrise, von Sanierungsprozessen und –konzepten sowie die 
Darstellung von Haftungsrisiken verschiedener Organe in der Krise unerlässlich. Nach 
der Zusammenfassung aller Leistungs- und Finanzwirtschaftlicher Maßnahmen zur 
Überwindung der Krise soll mittels einer Nutzwertanalyse geprüft werden, welche 
Maßnahmen am besten geeignet sind die Insolvenzreife abzuwenden, beziehungswei-
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1 Einleitung  
1.1 Hinführung zum Thema 
Die Unternehmenskrise gehört regelmäßig, wie die Unternehmensgründung und –
expansion, zum wirtschaftlichen Lebenszyklus dazu. Die Ursachen für Krisen können 
vielfältig sein und werden in Kapitel 2.1 dieser Arbeit dargestellt. Der Ausgang der Kri-
se reicht von einer erfolgreichen Sanierung mit einer neuen und konkurrenzfähigen 
Wettbewerbssituation des Unternehmens bis hin zur Liquidation. Die Liquidation oder 
Zerschlagung kann sowohl im Rahmen eines gerichtlichen Insolvenzverfahrens als 
auch außerhalb des Verfahrens erfolgen. Unter dem Begriff Insolvenz (lateinisch insol-
ventia – nicht zahlen, im Gegensatz dazu solvere – zahlen) wird im engeren Sinne 
Zahlungsunfähigkeit verstanden.1 Im weiteren Sinne dient er als Sammelbegriff der 
Insolvenzgründe Zahlungsunfähigkeit, drohende Zahlungsunfähigkeit und Überschul-
dung nach dem deutschen Insolvenzrecht.2 Als Ursache jeder Insolvenz kann daher 
begrifflich und rechtlich eine Liquiditätskrise gesehen werden. Unabhängig davon, ob 
das Unternehmen mehrere andere Krisenphasen durchläuft oder kurzfristig illiquide 
wird, ist die Liquiditätskrise die letzte Möglichkeit, außerhalb eines gerichtlichen Verfah-
rens den Turnaround zu schaffen. Jedoch ist dies aus juristischen (Haftungsrisiken in 
der Krise näher in Kapitel 2.3) und betriebswirtschaftlichen (Maßnahmen zur Krisen-
bewältigung siehe Kapitel 3.2) Gesichtspunkten die schwierigste Situation, um eine 
erfolgreiche Sanierung zu beginnen. Daher soll sich die folgende Arbeit ausführlich der 
Liquiditätskrise widmen und Möglichkeiten aufzeigen, eine erfolgreiche Sanierung in 
dieser Phase zu beginnen. Dabei ist zu berücksichtigen, dass die Beseitigung der Illi-
quidität lediglich der erste Schritt zu einer Gesundung des Unternehmens ist. Im An-
schluss ist ein Unternehmenskonzept zu entwickeln, welches das Unternehmen dazu 
bringt, eine nachhaltige Wettbewerbsfähigkeit zu erlangen.  
Für mediales Aufsehen sorgten aktuell die Insolvenzanträge der bekannten mittelstän-
dischen Unternehmen German Pellets GmbH und der Steilmann Holding AG. Bei bei-
den Unternehmen waren Privatanleger involviert und der Insolvenzantragsgrund 
lautete Zahlungsunfähigkeit. Während bei German Pellets nun tausende private Gläu-
biger von Mittelstandsanleihen ihre Rechte im Insolvenzverfahren geltend machen 
müssen, verloren die Aktionäre von Steilmann bis zu 90 Prozent ihres Vermögens bei 
dem Aktienkursverfall nach Insolvenzbekanntgabe. Inwiefern hier von außergerichtli-
chen Sanierungsversuchen Gebrauch gemacht wurde, ist nicht bekannt. Jedoch wird 
                                                          
1 vgl. DUDEN, 2016 (28.03.2016) 
2 vgl. §§ 17, 18, 19 InsO 
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deutlich, dass auch große kapitalmarktorientierte Unternehmen in einer Liquiditätskrise 
nicht mehr handlungsfähig sind und der Insolvenzantrag unausweichlich scheint.3 
Die Anzahl der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland sind seit 2005 rückläufig. 
Abbildung 1 veranschaulicht diese Entwicklung in den letzten zehn Jahren. Die häu-
figsten Insolvenzen sind dabei in den Branchen Handel und Instandhaltung von Kraft-
fahrzeugen sowie dem Baugewerbe zu finden.4  
 
Abbildung 1: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland seit 2005 (Eigene Darstellung in 
Anlehnung an: STATISTA, 2016 (28.03.2016)) 
Eine Schätzung von MÜLLER geht davon aus, dass vor allen Insolvenzanträgen die 
Liquiditätskrise durchlaufen wird. Zehn Prozent aller untersuchten Unternehmen begin-
nen auch mit einer Liquiditätskrise. 90 Prozent dagegen beginnen mit einer strategi-
schen Krise beziehungsweise einer Erfolgskrise. Hier ist die Liquiditätskrise die Folge 
eines langjährigen Prozesses der betrieblichen Fehlentwicklung. Zu kritisieren ist hier 
allerdings das Alter der Quelle (1986). Neuere Untersuchungen liegen jedoch nicht 
vor.5 
 
                                                          
3 vgl. WEISHAUPT in HANDELSBLATT, 2016 (26.03.2016) und DEUTSCHE SCHUTZVEREINIGUNG 
FÜR WERTPAPIERBESITZ E.V. in FOCUS-MONEY, 2016,   S. 66 
4 vgl. DESTATIS in NEUE ZEITSCHRIFT FÜR INSOLVENZ- UND SANIERUNGSRECHT, 2015, S. VII f. 


























1.2 Gang der Untersuchung 
Die zu untersuchende Problemstellung dieser Arbeit lautet: Was kann das Unterneh-
men in einer Liquiditätskrise tun, um eine Insolvenzantragstellung zu vermeiden und 
die Krise zu überwinden? Unternehmen seien hierbei definiert als juristische Personen. 
Der Umfang dieser Arbeit ist begrenzt auf Kapitalgesellschaften6 in den Rechtsformen 
GmbH, UG und AG, da diese Rechtsformen in Deutschland den größten Anteil am 
steuerbaren Gesamtumsatz stellen.7 Ziel der Arbeit ist es, geeignete Krisenbewälti-
gungsmaßnahmen vorzustellen. Sowie anhand einer modifizierten Nutzwertanalyse 
festzustellen, ob pauschale Aussagen hinsichtlich der Eignung der einzelnen Maß-
nahmen getroffen werden können. Dabei wird die Sichtweise der Unternehmung, be-
ziehungsweise deren Vertreter und Eigentümer eingenommen. Deren Ziel wird es in 
der Regel sein, keinen Insolvenzantrag zu stellen und die Sanierung außergerichtlich 
zu vollziehen. Zu den Vorteilen der angestrebten außergerichtlichen Sanierung gehö-
ren: kein Eingriff von außen in die Geschäftsführung8, kein Anfall von Verfahrenskosten 
und die Schieflage des Unternehmens wird nicht veröffentlicht9. „Der Königsweg der 
Unternehmenssanierung besteht ohne Zweifel in der Restrukturierung des bisherigen 
Unternehmensträgers ohne Insolvenzverfahren.“10 Jedoch ist das Handeln aller Betei-
ligten in der Unternehmenskrise, insbesondere bei Sanierungsversuchen in einer Li-
quiditätskrise, von besonderen Haftungsrisiken tangiert. Diese Haftungsrisiken sollen in 
der Arbeit dargestellt und deren Auswirkungen auf die Sanierungsbeteiligung der be-
troffenen Stakeholder untersucht werden.  
In Kapitel 2 werden die Ursachen und das Wesen von Unternehmenskrisen im Allge-
meinen dargestellt. Weiterhin werden der rechtliche Rahmen, die möglichen Haftungs-
risiken der Stakeholder und die Notwendigkeit von Sanierungskonzepten im 
außergerichtlichen Verfahren untersucht. Kapitel 3 behandelt die Liquiditätskrise sowie 
den Übergang zur Insolvenzreife im Detail. Weiterhin werden die einzelnen Maßnah-
men zur Bewältigung der Liquiditätskrise vorgestellt. In Kapitel 4 findet die Bewertung 
der Maßnahmen anhand ausgewählter Kriterien mittels Nutzwertanalyse statt. Ein Fazit 
und welche Konsequenzen sich aus den gewonnen Erkenntnissen ergeben, werden in 
Kapitel 5 erörtert. 
                                                          
6 Eine Betrachtung von Personengesellschaften, Verbrauchern, Freiberuflern und Vereinen bleibt aus. 
7 vgl. WÖHE; DÖRING, 2010, S. 220 ff. 
8 vgl. §§ 21, 22, 80, 81 InsO 
9 vgl. § 9 InsO  
10 HILLEBRAND, 2014, S. 3 
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2 Krisenstadien und -ursachen 
2.1 Definition und Wesen von Unternehmenskrisen 
Das Wort Krise kommt von dem griechischen krísis (κρίσις) und bedeutet etymologisch 
betrachtet so viel wie: eine entscheidende Wendung bei Krankheiten.11 Eine einheitli-
che Definition von Unternehmenskrisen existiert nicht. Vielmehr sind verschiedene 
Aussagen von unterschiedlichen Quellen zu finden. Demnach werden Unterneh-
menskrisen wie folgt definiert. 
 Betriebswirtschaftliche Definition: „[…] Notsituation […] in der die Existenz und Le-
bensfähigkeit des Unternehmens bedroht ist. Sie ist das Ergebnis eines ungewoll-
ten Prozesses, in dessen Verlauf sich die Erfolgspotenziale, das Reinvermögen 
und/oder die Liquidität so ungünstig entwickeln, dass eine akute Bedrohung für das 
Unternehmen besteht.“12 
 Gesellschaftsrechtliche Definition (ehemalige Legaldefinition): „[…] Zeitpunkt, in 
dem die Gesellschafter ihr [der Gesellschaft; Anmerkung des Verfassers] als or-
dentliche Kaufleute Eigenkapital zugeführt hätten.“13 
 BGH Definition: Eine Unternehmenskrise liegt vor, wenn „[…] die Überschuldung 
der GmbH tatsächlich eingetreten ist oder die Gesellschaft doch jedenfalls den zur 
Fortsetzung ihres Geschäftsbetriebes erforderlichen Kredit nicht mehr zu marktüb-
lichen Bedingungen aus eigener Kraft erhalten konnte.“14 Diese Aussage wurde in 
Anlehnung an die gesellschaftsrechtliche Definition getroffen und konkretisiert die-
se.  
 Legaldefinition: Eintritt einer der Insolvenzgründe Zahlungsunfähigkeit, drohende 
Zahlungsunfähigkeit und Überschuldung aus der Insolvenzordnung.15  
 Internationale Definition: „An organzational crisis is a low-probability, high-impact 
event that threatens the viability of the organization and is characterized by ambi-
                                                          
11 vgl. SINZ a) in SCHMIDT; UHLENBRUCK, 2016, S. 1 und WITTE in BRATSCHITSCH;         
    SCHNELLINGER (Hg.), 1981, S. 9 ff. 
12 INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER IN DEUTSCHLAND E.V., 2008, Rz. 21 
13 § 32a GmbHG, alte Fassung  
14 BGH v. 07.11.1994, AZ:II ZR 270/93, ZIP1994, 1934 subIII.2b), GmbHR 1995, 38 zu § 32a GmbHG a.F. 
15 vgl. §§ 17, 18, 19 InsO 
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guty of cause, effect, and means of resolution, as well as by a belief that decisions 
must be made swiftly.“16 
Unterschiede bei den genannten Definitionen finden sich in den Zeitspannen der Krise. 
Während die Legaldefinition schon von einer Insolvenzreife ausgeht, reicht betriebs-
wirtschaftlich gesehen eine Fehlentwicklung bei den Erfolgspotenzialen der Unterneh-
mung bereits aus, um von einer Krise zu sprechen. Da nach Ansicht des Autors Krisen 
als Prozess von Ursache-Wirkungs-Ketten bereits in einem frühen, teils für die Unter-
nehmung unbewussten, Zeitpunkt entstehen können, wird die betriebswirtschaftliche 
Definition als Grundlage für die weitere Diskussion dienen. Als Begleiterscheinungen 
aller Krisensituationen haben sich nach GOTTWALD et al. Existenzbedrohung, Zeit-
druck, Intransparenz, Vertrauensschwund, Verunsicherung, Widerstand bei den Mitar-
beitern, Neuartigkeit der Problemstellung sowie Ungewissheit der weiteren Entwicklung 
herausgebildet.17 
Weiterhin sollen die folgenden Begriffe definiert werden, da sie in Praxis, Literatur und 
dieser Arbeit häufig genutzt werden. 
 Turnaround ist die oft dramatische Richtungsänderung der Unternehmensent-
wicklung, beispielsweise vom Verlust in die Gewinnzone.18 
 Sanierung dient der Bewältigung einer bereits eingetretenen, existenzbedro-
henden Situation und der Wiederherstellung einer nachhaltigen Ertragskraft.19 
 Restrukturierung ist nach EVERTZ und KRYSTEK die Anpassung der Unter-
nehmenskultur an veränderte Umfeld- und Marktgegebenheiten.20 
Eine eindeutige Abgrenzung der Begriffe ist nicht vollständig möglich, da die gleichen 
Inhalte und Ziele verfolgt werden. Nach der Erfahrung des Autors findet in der Praxis 
oft eine synonyme Verwendung statt. 
Abbildung 2 zeigt häufige Krisenursachen, welche im Rahmen einer Studie 2006 ermit-
telt wurden. Eine Unterteilung hinsichtlich unternehmensinterne und –externe Ursa-
chen ist in der Theorie üblich. Interessanterweise deutet keine der in der Abbildung 
dargestellten vierzehn Faktoren auf ein ausschließlich externes Problem hin.  
                                                          
16 PEARSON; CLAIR, 1998, S. 60 
17 vgl. ebenda, 1990, S. 45 ff. 
18 vgl. EVERTZ; KRYSTEK in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 10 in Anlehnung an HAMBRICK in  
    GUTH (Hg.), 1985, S. 10.2. und KRYSTEK; MOLDENHAUER, 2007, S. 139 
19 vgl. EVERTZ; KRYSTEK in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 10 f.  in Anlehnung an   
    GUNZENHAUSER, 1995, S. 10 
20 vgl. ebenda in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 9 in Anlehnung an CLASEN, 1992, S. 144 f. 
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Abbildung 2: Häufige Krisenursachen (Eigene Darstellung in Anlehnung an: EULER HERMES 
KREDITVERSICHERUNGS-AG, 2006, S. 20) 
Dabei sind die dargestellten Ursachen optional zu betrachten. Das Auftreten bezie-
hungsweise Erkennen eines Problems führt nicht automatisch in eine existenzbedro-
hende Krise, sondern kann mit bekannten Möglichkeiten gelöst werden. Vermutlich 
führt erst das Übersehen/ Nichterkennen/ Nichtwahrhaben wollen und folglich die feh-
lenden Gegenmaßnahmen dazu, dass sich aus einem oder mehreren Problemen eine 
Krise entwickelt. Daher nimmt auch die Risikofrüherkennung mittlerweile einen hohen 
Stellenwert im Rahmen des Controllings ein.21 Eine einheitliche theoretische Fundie-
rung zur Ursache von Unternehmenskrisen konnte bisher noch nicht formuliert wer-
den.22 Das Konzept der Krisenursachen nach HAUSCHILDT ist dabei ein möglicher 
Ansatz, seine Krisenursachen-Matrix ist in Anlage 1 abgebildet.23 
Neben der Liquiditätskrise werden noch weitere Krisenphasen beziehungsweise Kri-
senstadien unterschieden. Dabei sind die Krisenphasen überlappend, parallel, isoliert 
und teilweise interdependent.24 Je nach Quelle wurden in der Literatur verschiedene 
Einteilungen und Abgrenzungen vorgenommen. Abbildung 3 gibt einen theoretischen 
                                                          
21 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 86 ff. 
22 vgl. GLESS, 1996, S. 319 ff. 
23 vgl. ebenda in HAUSCHILDT (Hg.), 1988, S. 5 – Eine umfassende Auseinandersetzung mit den ver-
schiedenen Ansätzen der theoretischen Krisenforschung wird aufgrund des Umfanges dieser Arbeit 
nicht geführt. 
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Überblick der Krisenphasen von ausgewählten Quellen. Die vorgenommenen Eintei-
lungen sind notwendig um die Lage des Unternehmens zügig einschätzen zu können 
und mit passenden Maßnahmen entgegenzuwirken. 
 
Abbildung 3: Krisenphasen im Überblick (Eigene Darstellung in Anlehnung an: EVERTZ; KRYSTEK in 
EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 6 und MÜLLER, 1986, S. 29 ff. und KRYSTEK, 1987, S. 29 ff. und 
IDW S 6, 2012, Rz. 62) 
Aufgrund der in Deutschland weiten Verbreitung und auch der juristischen Akzeptanz 
wegen, wird sich im Weiteren am Krisenverlauf des IDW ausgerichtet. Auch der Inhalt 
dieser Arbeit orientiert sich an der Liquiditätskrisendefinition des IDW. Im Folgenden 
sollen die einzelnen Krisen kurz charakterisiert werden. Eine ausführliche Untersu-
chung der Liquiditätskrise sowie deren Abgrenzung zur Insolvenzreife folgen in Kapitel 
3.1.  Grundsätzlich gilt, je früher das Krisenstadium, desto größer ist der Handlungs-
spielraum zum Gegensteuern. Je später das Krisenstadium, desto offensichtlicher 
werden jedoch erst die Anzeichen für eine Krisenlage. Eine Stakeholderkrise ist auf 
Konflikte zwischen den Stakeholdern, der Führungskultur, der Unternehmenskommu-
nikation und eines nicht existenten oder gelebten Unternehmensleitbildes zurückzufüh-
ren. Gefolgt von der Strategiekrise „infolge unzureichender Kundenorientierung und 
unsystematischer Beobachtung der Wettbewerbsentwicklungen“25. Des Weiteren zei-
gen sich hier ineffektive Innovationen und Schwächen im Personalmanagement. Of-
fensichtlich erkennbar wird diese Krise durch den Verlust von Marktanteilen infolge der 
                                                          
25 IDW S 6, 2012, Rz. 69 
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mangelnden Kundenorientierung. Die anschließende Produkt- und Absatzkrise ist ge-
kennzeichnet durch Sortimentsschwächen, Qualitätsproblemen im Leistungspro-
gramm, Fehler in der Preispolitik, Schwächen in der Liefertreue, falsche 
Vertriebssteuerung beziehungsweise ein nicht ausreichendes Vertriebskonzept. Symp-
tome zeigen sich in der Unterauslastung der Produktion und erhöhten Lagerbeständen 
infolge sinkender Nachfrage. Ohne geeignete Gegenmaßnahmen folgen Gewinnrück-
gänge und Verluste. Die Unternehmung befindet sich nun in der Erfolgskrise. Weitere 
Eigenschaften sind sinkende Eigenkapitalquote und/oder eine schwierige Fremdkapi-
talbeschaffung. Spätestens hier, jedoch mit teilweise erheblicher Zeitverzögerung, wird 
die Krise einer interessierten Öffentlichkeit im Rahmen des publizierten Jahresab-
schlusses offenkundig.26  Die sich anschließende Liquiditätskrise und Insolvenzreife 
wird ausführlich in Kapitel 3.1 dargestellt. 
Bei einer kritischen Würdigung der Einteilung in Krisenphasen muss festgehalten wer-
den, dass es sich um eine idealtypische Darstellung handelt. Die Entwicklungen ein-
zelner Unternehmen können also durchaus vom Standard abweichen. Auch der 
Durchlauf muss nicht immer nacheinander erfolgen. So kann beispielsweise durch ein 
plötzliches staatliches Zahlungsmoratorium, wie im Fall der Europäischen Union und 
Russland, ein gesundes Unternehmen (mit der Strategie Leistungen für den russischen 
Markt zu erbringen)  in eine Liquiditätskrise geraten.27 Trotz der genannten Schwächen 
ist eine Einordnung des Unternehmens in die Krisenphasen für die Sanierungsbeteilig-
ten unerlässlich, um den Ursachen auf den Grund zu gehen und geeignete Sanie-
rungsmaßnahmen ableiten zu können. 
Zur Beurteilung des Krisenstadiums ist noch die Frage zu klären, wer für die Feststel-
lung der Unternehmenslage verantwortlich ist und die notwendigen Sanierungsschritte 
in die Wege leitet. Grundsätzlich und standpunktunabhängig ist in einer kapitalistischen 
Wirtschaft jedes Unternehmen zu sanieren, wenn es sanierungswürdig ist. Sanie-
rungswürdigkeit liegt demnach vor, „wenn der Barwert der zukünftigen Jahresergebnis-
se größer ist, als der Tages-Liquidationswert.“28 Zuständig für die Krisenerkennung und 
Sanierung sind die Vertretungsorgane der Gesellschaft in ihrer Eigenschaft als Treu-
händer des Gesellschaftsvermögens. Entsprechende gesetzliche Regelungen finden 
sich für die GmbH in § 43 (1) GmbHG: „Die Geschäftsführer haben den Angelegenhei-
ten der Gesellschaft die Sorgfalt eines ordentlichen Geschäftsmannes anzuwenden“ 
sowie im Aktiengesetz (AktG) unter § 91 (2): „Der Vorstand hat geeignete Maßnahmen 
zu treffen […] damit den Fortbestand der Gesellschaft gefährdende Entwicklungen früh 
erkannt werden“ und § 93 (1) S. 1: „Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschäfts-
                                                          
26 vgl. IDW S 6, 2012, Rz. 62 - 76 
27 vgl. die am Ende von Kapitel 1.1 dargestellte Schätzung von MÜLLER 1986 
28 HESS; FECHNER, 1991, Rz. 34 
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führung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschäftsleiters anzuwen-
den.“ Auch die Regelungen des § 15a der InsO suggerieren das Gebot der Krisenver-
meidung, -früherkennung und -überwindung durch rechtzeitige Sanierung für die 
Leitungsorgane.29 
 
2.2 Der Sanierungsprozess 
Ein Sanierungsprozess ist notwendig, um einen strukturierten Weg zur Zielerreichung 
aufzuzeigen.30 Der Sanierungsprozess oder Krisenmanagement als Prozess sind in 
charakteristische Phasen unterteil- und darstellbar.31 Der Prozess beginnt mit der sub-
jektiven Wahrnehmung der Krisenlage und nicht mit dem objektiven Eintritt der Krise. 
Dies liegt darin begründet, dass für den Start des Prozesses Managementhandeln er-
forderlich ist.32 „Sowohl die Entwicklung einer Unternehmenskrise als auch die Sanie-
rung stellen komplexe Prozesse dar. Für eine strukturierte Vorgehensweise ist deshalb 
die Zerlegung dieser Prozesse in einzelne Phasen hilfreich.“33 In der Literatur werden 
durch die Autoren verschiedene Prozesse dargestellt. Ein einheitlicher Konsens be-
steht nicht. Nach EVERTZ und KRYSTEK können diese verschiedenen Darstellungen 
jedoch grundsätzlich auf den Führungsprozess zurückgeführt werden.34 In Anlage 2 
dieser Arbeit ist der generelle Prozess eines umfassenden Krisenmanagements nach 
KRYSTEK und der integrierte Restrukturierungs- und Sanierungsprozess als Ableitung 
des Führungsprozesses nach EVERTZ und KRYSTEK dargestellt. Bei beiden Abbil-
dungen werden die Zusammenhänge zwischen dem regulären Führungsprozess und 
dem Prozess des Krisenmanagements deutlich. MÜLLER gibt mit seiner Vorgehens-
konzeption zur Krisenbewältigung einen Überblick über die Aufgaben zur Krisenbewäl-
tigung und bringt diese in eine logische Reinfolge.35 Dieser Prozess ist in Abbildung 4 
wiedergegeben und stellt einen pragmatischen Ansatz dar, welcher auch Plausibilitäts-
überlegungen verschiedener anderer Autoren standhält.36 Das Handeln in der Liquidi-
tätskrise erfordert jedoch eine Anpassung des grundsätzlichen Prozesses. Aufgrund 
des kritischen Elementes Zeit ist die kurzfristige Einleitung von geeigneten Gegen-
                                                          
29 vgl. SINZ b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 67 
30 vgl. GLESS, 1996, S. 48 
31 vgl. KRYSTEK, 1981, S. 97 ff. 
32 vgl. BIASIO, 1969, S. 63 und KRYSTEK, 1987, S. 91 
33 GLESS, 1996, S. 130 
34 Ebenda in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 11 
35 vgl. ebenda, 1986, S. 317 ff. 
36 vgl. GLESS, 1996, S. 50 f. 






maßnahmen erforderlich. Die Analyse der Krisenursachen ist daher nachrangig.37 In 
der dargestellten Vorgehenskonzeption zur Krisenbewältigung ist also direkt mit Punkt 
fünf, der Entwicklung von Handlungsalternativen, zu beginnen und diese auch zeitnah 
umzusetzen. Erst nach der Überwindung der Liquiditätskrise können die Ressourcen 
für eine umfassende Ursachenanalyse genutzt werden. 
 
Abbildung 4: Vorgehenskonzeption zur Krisenbewältigung (Eigene Darstellung in Anlehnung an: MÜLLER, 
1986, 317 ff. zitiert nach GLESS, 1996, S. 50) 
Ziel eines Sanierungsprozesses ist die Beantwortung der Frage, wie bei der Krisenbe-
wältigung vorzugehen ist. Dabei gibt es eine Differenz zwischen theoretischer und 
praktischer Sichtweise. Der praktische Ansatz ist gekennzeichnet durch das Primat des 
Handelns. Somit bilden ein schnelles Erkennen der Krise und die Ergreifung von So-
fortmaßnahmen den Kern der praktischen Interpretation eines Sanierungsprozesses. 
Die theoretische Sichtweise verlangt stets eine umfassende Untersuchung der Krisen-
ursachen und darauf aufbauend die Entwicklung geeigneter Gegenmaßnahmen.38 
Nach Ansicht des Autors sind beide Interpretationen des Sanierungsprozesses fallbe-
zogen passend. In der Liquiditätskrise fehlt insbesondere die Zeit für eine genaue Ur-
sachenanalyse, da das Überleben der Unternehmung nur kurzfristig gesichert werden 
                                                          
37 vgl. GLESS, 1996, S. 131 
38 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 8 f. 
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kann. In den vorgelagerten Krisenphasen ist die Analyse für eine stadiengerechte Kri-
senbewältigung jedoch unerlässlich. 
 
2.3 Rechtlicher Rahmen und Haftungsrisiken in der 
Krise 
2.3.1 Rechtlicher Rahmen 
„Die Rechtsordnung hat die Funktion das Zusammenleben der Bürger verbindlich zu 
regeln, Konflikte zu entscheiden und einen Ausgleich zwischen privatem und öffentli-
chem Interesse herbeizuführen.“39 Folglich  benötigt die Rechtsordnung ein Gesetz, 
welches bei Unternehmenskrisen eine Ordnungsfunktion erfüllt, um einerseits eine 
Krisenausbreitung zu verhindern und andererseits einen unökonomischen Wettlauf der 
Gläubiger bei Einzelvollstreckungen zu verhindern.40 Die Insolvenzordnung bildet die 
Grundlage eines Gesamtvollstreckungsrechtes der Gläubiger eines insolventen Unter-
nehmens.41 Primäres Ziel des Verfahrens ist die gemeinschaftliche Gläubigerbefriedi-
gung nach dem Grundsatz der Gläubigergleichbehandlung. Gemeinschaftlich meint 
hierbei eine quotale Befriedigung aus der Insolvenzmasse. Wie die Insolvenzmasse 
genährt wird, lässt das Gesetz dabei offen. Möglich sind eine Liquidation des übrigen 
Vermögens, eine übertragene Sanierung oder ein Insolvenzplan. Auf welche Weise 
dabei die Verwertung des Vermögens erfolgt, liegt in der Hand der Gläubiger, vertreten 
durch die Gläubigerversammlung und gegebenenfalls dem Gläubigerausschuss. Da 
das Ziel der Aufgabenstellung dieser Arbeit eine Vermeidung der Insolvenzreife ist, soll 
auf die Einzelheiten des Verfahrens hier nicht weiter eingegangen werden. Relevant 
dagegen sind die Festlegungen zu den Gründen, welche zur Insolvenzreife führen. 
Diese werden in Kapitel 3.1 erörtert. Weiterhin von Interesse sind die Regelungen zur 
Antragspflicht, insbesondere bei den hier untersuchten juristischen Personen. Diese 
                                                          
39 MÜSSIG, 2007, S. 3 
40 vgl. ABEL in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 358 
41 Abgrenzung: Einzelvollstreckung bedeutet, dass jeder Gläubiger einzeln versucht seine titulierte Forde-  
    rung einzutreiben, das pfändbare Vermögen geht an den, der es zuerst im Rahmen der Zwangsvoll- 
    streckung erhält. Bei der Gesamtvollstreckung treten die Gläubiger als Gemeinschaft (Gläubigerver- 
    sammlung) auf und teilen das Schuldnervermögen quotal untereinander auf (niemand wird bevorzugt,  
    wenn er keine gesonderten Sicherungsrechte hat). (vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 1 ff.)  
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werden bei den passenden Adressaten der Leitungsorgane und Gesellschafter im fol-
genden Kapitel behandelt.42 
Ziel des Kapitels 2.3 ist die Darstellung von Haftungsrisiken43, welche für die Beteilig-
ten einer Unternehmenskrise durch den bestehenden rechtlichen Rahmen existieren. 
Dabei ist zwischen zivil- und strafrechtlichen Tatbeständen zu unterscheiden. Aus dem 
Zivilrecht ergeben sich Haftungsrisiken, im Innenverhältnis (beispielsweise des Ge-
schäftsführers gegenüber der Gesellschaft oder den Gesellschaftern) beziehungsweise 
Außenverhältnis (gegenüber Dritten), die im Falle einer Pflichtverletzung Schadener-
satzansprüche begründen.44 Im Strafrecht finden sich insbesondere Regelungen zur 
Täterschaft, Untreue, Betrug und Bankrottdelikten (§§ 283 ff. StGB). Abbildung 5 gibt 
einen Überblick der von Unternehmenskrisen betroffenen Rechtsgebiete. Regelungen 
bezüglich Krisen finden sich demnach in zahlreichen Gesetzesquellen. Im Weiteren 
erfolgt die Systematisierung des Kapitels nach den betroffenen Stakeholdern. Rege-
lungen hinsichtlich der Kapitalaufbringung von Gesellschaften werden hier nicht weiter 
betrachtet. Darauf aufbauend gilt die Annahme, dass das Kapital ordnungsgemäß ein-
gezahlt wurde.  
 
Abbildung 5: Von Unternehmenskrisen betroffene Rechtsgebiete (Eigene Darstellung in Anlehnung an: 
GLEUßNER, 2015, Rz. 2) 
                                                          
42 vgl. §§ 1, 15a InsO und GLEUßNER, 2015, Rz. 1, 6 
43 Eine Betrachtung der Bankrottdelikte nach §§ 283 ff. StGB werden nicht durchgeführt, da diese erst mit  
    Eintritt der Insolvenzreife beginnt und somit über hier beschriebene Krisenlagen hinausgehen. 
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In der Literatur wird kritisiert, dass es in Deutschland, beispielsweise im Gegensatz zu 
den Vereinigten Staaten von Amerika45 kein staatlich begleitetes Vorinsolvenzverfah-
ren zum Zwecke der Sanierung gibt. „[…] so dass es weiterhin dabei bleibt, dass eine 
außergerichtliche Sanierung der Zustimmung aller Beteiligten bedarf und die Erleichte-
rungen, eine Sanierung gegen obstruktiv handelnde Gläubiger durchsetzen zu können, 
nach wie vor ein gerichtliches Insolvenzverfahren voraussetzen.“46 
 
2.3.2 Haftungsrisiken für die Vertretungsorgane und Eigentü-
mer einer Gesellschaft 
Die nachfolgenden Erläuterungen sind wichtig, um mögliche Entscheidungen der Betei-
ligten während der Krise und bei Sanierungsversuchen bewerten zu können. Dabei 
kommt den Vertretungsorganen47 als Gestalter der Sanierung und den Eigentümern48 
als Investoren eine besondere Bedeutung zu. Jedoch sind für die Leitungsorgane in 
der Unternehmenskrise auch die Haftungsrisiken umfangreich. „In dieser Situation 
muss er [Geschäftsführer beziehungsweise Vorstand; Anmerkung des Verfassers] be-
denken, dass es zahlreiche Straftatbestände gibt, die falsches (vorsätzliches oder fahr-
lässiges) Verhalten der Leitungsorgane bestrafen, wenn es später zur Insolvenz der 
Gesellschaft kommt.“49 Unter Haftungsrisiko wurden in den nachfolgenden Ausführun-
gen Pflichten verstanden, deren Missachtung zu einem vermögensrechtlichen An-
spruch eines durch die Pflichtverletzung benachteiligten Dritten führen kann.  Auf eine 
mögliche Differenzierung zwischen Innenhaftung (gegenüber der Gesellschaft) und 
Außenhaftung (gegenüber Gläubigern der Gesellschaft) sei an dieser Stelle hingewie-
sen.50 Eine weitere Verfolgung dieser Einteilung wird jedoch nicht geführt, da es nach 
Ansicht des Autors für das Vertretungsorgan irrelevant ist, ob die Haftung gegenüber 
der Gesellschaft oder Dritten erfolgt.  
Haftungsrisiken der Geschäftsführer 
Die folgenden Punkte stellen potenzielle Haftungsrisiken für den Geschäftsführer einer 
GmbH oder UG in der Krise dar.  
                                                          
45 Das Chapter 11 als Bestandteil des US bankruptcy code ist ein staatliches Verfahren zur Reorganisation   
und Restrukturierung von Krisenunternehmen mit dem ausschließlichen Ziel der Sanierung. (vgl. 
SIEMON; HARDER, 2016, Rn. 434 ff.) 
46 SEEFELDER, 2012, S. 16 
47 Geschäftsführer der GmbH und UG sowie Vorstände der AG sind die gesetzlichen Vertreter  
48 Gesellschafter der GmbH und UG sowie Aktionäre der AG sind die Eigentümer der Gesellschaft 
49 GLEUßNER, 2015, Rz. 114 
50 vgl. STROHN, 2009, Rz. 1417 ff. 
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1. Amtsniederlegung zur Unzeit: Die einseitige Erklärung des Geschäftsführers 
seine Organstellung zu beenden, ist gesetzlich nicht geregelt. „Unabhängig von 
den vertraglichen Regelungen im Anstellungsvertrag kann der Geschäftsführer 
seine Organstellung durch Amtsniederlegung beenden.“51 Die Erklärung erfolgt 
gegenüber einem Gesellschafter. Viele Details, beispielsweise die Form der Er-
klärung, Fristen, Vorlage eines wichtigen Grundes sowie der Verfahrensablauf 
zur Registeränderung, sind uneinheitlich und durch Einzelfallentscheidungen 
der Rechtsprechung geklärt. So könnte also der Geschäftsführer, um etwaigen 
Konflikten und weiteren Haftungsrisiken während der Liquiditätskrise aus dem 
Weg zu gehen, auf die Idee kommen, die Gesellschaft zu verlassen und sich 
unbeschadet der Verantwortung zu entziehen. Ein kurzfristiges Verlassen der 
Gesellschaft, welches zu einer Führungslosigkeit führt, eine Insolvenzantrag-
stellung verzögert oder Sanierungsvorhaben behindert, wird in der Rechtspre-
chung einheitlich als Amtsniederlegung zur Unzeit anerkannt. Die Folgen 
können zivilrechtliche Haftungsansprüche wegen Pflichtverletzung52 oder die 
Versagung der Eintragung der Niederlegung durch das Registergericht sein.53   
2. Insolvenzantragstellung: „Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder mit Geld-
strafe wird bestraft, wer […] einen Eröffnungsantrag nicht, nicht richtig oder 
nicht rechtzeitig stellt.“54 Das impliziert die laufende Überwachung des Vorlie-
gens der Insolvenzgründe Zahlungsunfähigkeit und Überschuldung durch die 
Vertretungsorgane der Gesellschaft. Der Antrag muss ohne schuldhaftes Zö-
gern innerhalb von drei Wochen erfolgen.55 Aus dieser Regelung lassen sich 
straf- und zivilrechtliche relevante Ansprüche ableiten.56 Für den Beginn der 
Frist zählt der objektive Eintritt eines Insolvenzgrundes und nicht die Kenntnis 
davon, diese wird bei einem ordentlichen Kaufmann als hätte Kennenmüssen 
unterstellt.57  Diese Frist darf nur ausgeschöpft werden, wenn die Chancen auf 
eine Sanierung und damit dem kurzfristigen Beseitigen der Insolvenzgründe 
überwiegend wahrscheinlich sind.58 Weiterhin ist zu berücksichtigen, dass lau-
fende und Erfolg versprechende Sanierungsbemühungen die Antragspflicht 
nicht aufheben.59 So kommt also innerhalb der Liquiditätskrise, der kontinuierli-
                                                          
51 SEEFELDER, 2012, S. 66 
52 vgl. § 43 (2) GmbHG: „Geschäftsführer, welche ihre Obliegenheiten verletzen, haften der Gesellschaft  
    solidarisch für den entstandenen Schaden.“ 
53 vgl. LOHR, 2002, Rz. 164 ff. 
54 § 15a (4) InsO  
55 vgl. § 15a (1) S. 1 InsO   
56 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 123 
57 vgl. HERCHEN in SCHMIDT (Hg.), 2016, S. 172, Rz. 25 
58 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 55 
59 vgl. BGH v. 29.11.1999, AZ: II ZR 273/98, ZIP 2000, 184 
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chen Überwachung des Vorliegens der genannten Insolvenzgründe eine wichti-
ge Bedeutung zu. Sollte die Insolvenzreife vorliegen, besteht für die kurzfristige 
Beseitigung der Insolvenzgründe höchste Priorität, um eine Antragstellung noch 
vermeiden zu können.  
3. Sorgfaltspflicht: Der Sorgfaltsmaßstab bei den Handlungen des Geschäftsfüh-
rers bezüglich des Unternehmens muss sich an § 43 (1) GmbHG orientieren. 
Dort wird von der Sorgfalt eines ordentlichen Geschäftsmannes gesprochen. 
Häufig ist jedoch gerade eine sorgfaltswidrige Geschäftsführung Ursache für 
die Krisenlage des Unternehmens.60 FLEISCHER stellt in Anlehnung an die 
Rechtsprechung folgende Indizien dar, welche der geforderten Sorgfalt ent-
sprechen: Gesetzes- und Satzungstreue, vertrauensvolle und kollegiale Zu-
sammenarbeit mit anderen Organen der Gesellschaft, Risikoabwägung bei 
Entscheidungen, Einholung von fachkundigem Rat bei mangelnder Eigenkom-
petenz, Einrichtung einer effizienten Unternehmensorganisation, Liquiditätssi-
cherung (kontinuierliche Beobachtung der finanziellen Lage), laufende 
Überwachung des Betriebes und der Delegierten sowie die allgemeine Treue-
pflicht gegenüber der Gesellschaft.61  „Gerät das Unternehmen in eine Krise, so 
erstarkt die Rentabilitätssicherungspflicht des Geschäftsführers zu einer Rest-
rukturierungs- und Sanierungspflicht.“62 Des Weiteren wird die Einhaltung der 
Business Judgment Rule, also einer fundierten, dokumentierten und nachvoll-
ziehbaren Entscheidungsvorbereitung, gefordert.63 Eine Insolvenzverursacher-
haftung kommt insbesondere in Betracht, „wenn unvertretbares 
Geschäftsführerhandeln unmittelbar in die Insolvenz geführt hat.“64 Weiterhin 
lassen sich zivilrechtliche Ansprüche aufgrund eines Vermögensschadens der 
Gesellschaft aus der Verletzung der Sorgfaltspflicht ableiten.  
4. Masseverkürzende Zahlungen: Diese Regelung findet sich in § 64 GmbHG. 
Demnach wird der Geschäftsführer schadenersatzpflichtig, wenn er nach Eintritt 
der Insolvenzreife noch Zahlungen aus dem Vermögen der Gesellschaft (Insol-
venzmasse) leistet. Davon ausgenommen werden Zahlungen, welche einen so-
fortigen Zusammenbruch der GmbH verhindern sowie Zahlungen, die nicht 
masseschmälernd wirken.65 Im Zweifel ist hier der Geschäftsführer beweis- und 
darlegungspflichtig.66 Die Regelung wird von der Rechtsprechung sehr streng 
                                                          
60 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 33 
61 vgl. ebenda, 2016, Rn. 22-213 
62 FLEISCHER et.al., 2016, Rn. 64 
63 vgl. HAAS; ZIEMONS, 2016, Rn. 101-114 
64 SCHMIDT a) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 1152 
65 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 129 und GmbHG i. d. F. des Gesetzes vom 20.05.1898 § 64 S. 2 
66 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 129 
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gehandhabt, eine Betrachtung erfolgt gemäß dem Wortlaut des Gesetzes auf 
Zahlungsstromebene, eine in Einzelfällen mildernte wirtschaftliche Betrach-
tungsweise wird oft nicht verfolgt.67 Daher ist Vorsicht geboten, da auch Zah-
lungseingänge auf einem debitorisch geführten Kontokorrentkonto (im Detail 
ohne bestehende Zession der Forderung zu Gunsten der Bank) betroffen sind, 
da sie die potenzielle Insolvenzmasse mindern und einen einzelnen Gläubiger 
(Bank) somit besser stellen.68 Ein zügiges Umleiten der erwarteten Zahlungs-
eingänge auf ein Guthabenkonto der Gesellschaft ist dahingehend zu empfeh-
len.69 Dieses Haftungsrisiko unterstreicht die Bedeutung der bereits 
vorgestellten laufenden Überwachung der Insolvenzgründe während der Liqui-
ditätskrise. Ab objektiver Vorlage eines Insolvenzgrundes sind masseverkür-
zende Zahlungen zu vermeiden, da sonst die Haftung des Geschäftsführers mit 
seinem Privatvermögen gegenüber der Gesellschaft droht. 
5. Aufbau eines Risikomanagementsystems: Der Aufbau eines Risikomanage-
mentsystems ist nicht eindeutig für die GmbH vorgeschrieben. Zahlreiche Auto-
ren reden jedoch von einer Ausstrahlwirkung des § 91 (2) AktG auf alle 
Gesellschaftsformen.70 Demnach sollten auch GmbH-Geschäftsführer ein 
Überwachungssystem einrichten, welches den Fortbestand der Gesellschaft 
gefährdende Entwicklungen früh erkennt.71 Die Ableitung einer konkreten 
Pflicht ist jedoch rechtlich umstritten, allenfalls lässt sie sich aus der Gesamt-
verantwortung von § 43 (1) GmbHG ableiten.72 Nach Ansicht des Autors sollte 
hier die ökonomische Sinnhaftigkeit im Vordergrund stehen. In Abhängigkeit 
vom Risiko der Geschäftsfelder und Größe des Unternehmens. Denn dies liegt 
vor allem auch im Eigeninteresse des Geschäftsführers. Ein allgemeines Haf-
tungsrisiko bei fehlendem Risikomanagement lässt sich jedoch auch aus der 
Rechtsprechung nicht ableiten.  
6. Einberufung der Gesellschafterversammlung in der Krise: Nach § 49 (2,3) 
GmbH leitet sich eine Pflicht zur Einberufung der Gesellschafterversammlung 
sowohl in einer Krisensituation, „[…] wenn es im Interesse der Gesellschaft er-
forderlich erscheint“73, als auch bei einem hälftigen Verzehr des Stammkapitals 
ab. Im Falle der Firmierung als UG ist die Versammlung bei drohender Zah-
                                                          
67 vgl. SCHMIDT a) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 1116 
68 vgl. SCHMIDT a) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S.1117, 1118 
69 vgl. OLG Celle v. 20.06.2007, AZ: 9 U 135/06, ZIP 2007, 2210 = GmbHR 2008, 101 
70 vgl. FLEISCHER, 2016, Rn. 61 
71 vgl. § 91 (2) AktG   
72 vgl. FLEISCHER, 2016, Rn. 61 
73 § 49 (2) GmbHG  
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lungsunfähigkeit einzuberufen.74 Die Einberufung hat in allen vorgenannten Fäl-
len durch den Geschäftsführer ohne schuldhaftes Zögern zu erfolgen. Ziel die-
ser Regelungen ist es, den Gesellschaftern Gelegenheit zu geben, rechtzeitig 
erforderliche Gegenmaßnahmen der negativen Entwicklungen einzuleiten.75 Bei 
Missachtung dieser Pflicht durch die Geschäftsführung, haftet dieser den Ge-
sellschaftern gegenüber persönlich aus § 823 (1) BGB, weiterhin droht eine 
Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren aus § 84 GmbHG.76 
7. Kapitalerhaltung: „Das zur Erhaltung des Stammkapitals erforderliche Vermö-
gen der Gesellschaft darf an die Gesellschafter nicht ausgezahlt werden.“77 
Ausnahmen stellen hier lediglich bestehende Beherrschungs- oder Gewinnab-
führungsverträge dar oder die umstrittene Deckung durch einen vollwertigen 
Rückgewähranspruch gegenüber dem Gesellschafter.78 Umstritten deshalb, 
weil dafür nach gängiger Interpretation die laufende Überwachung der Bonität 
des Gesellschafters durch den Geschäftsführer erforderlich ist.79 Gerade in der 
Liquiditätskrise sollte der Abzug von Kapital dringend vermieden werden. Zur 
Erstattung der Zahlung ist zwar erstrangig der empfangende Gesellschafter aus 
§ 31 (1) GmbHG verpflichtet, jedoch trifft den Geschäftsführer die Haftung we-
gen Pflichtverletzung aus § 43 (3) GmbHG.80 
8. Abführung von Steuern und Beiträgen zur Sozialversicherung: Der Geschäfts-
führer trägt eine besondere und daher gesetzlich verankerte Pflicht zur Abfüh-
rung von Steuern und Sozialversicherungsbeiträgen. § 266a StGB regelt den 
Straftatbestand, wenn der Geschäftsführer die Arbeitnehmeranteile zur Sozial-
versicherung nicht an die entsprechende Einzugsstelle abführt. Da die Beweis-
führung durch die Einzugsstellen hier ziemlich einfach ist, ist die Zahlung auch 
in der Liquiditätskrise unbedingt zu leisten.81 Weiterhin haftet der Geschäftsfüh-
rer für die nicht abgeführten Arbeitnehmeranteile auch persönlich gegenüber 
dem Sozialversicherungsträger.82 Für die Arbeitgeberanteile zur Sozialversiche-
rung besteht keine persönliche Haftung des Geschäftsführers, es haftet allein 
die Gesellschaft.83 Eine persönliche Haftung für Steuerschulden kommt nur in 
Betracht, wenn die Steuerschulden aufgrund von grob fahrlässiger Verletzung 
                                                          
74 vgl. § 5a (4) GmbHG  
75 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 54 
76 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 55 
77 § 30 (1) S. 1 GmbHG  
78 vgl. § 30 (1) S. 2 GmbHG  
79 vgl. HEIDINGER, 2016, Rn. 138-147 
80 vgl. EKKENGA, 2015, Rn. 7 
81 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 116 
82 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 62 ff. 
83 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 62 
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der Geschäftsführerpflichten nicht abgeführt wurden.84 Daher ist es in der Krise 
ratsam, die genannten Zahlungen zu leisten oder mit dem Empfänger abwei-
chende Vereinbarungen, wie beispielsweise Ratenzahlung oder Stundung, zu 
vereinbaren.85 
Haftungsrisiken der Gesellschafter 
Bei GmbH Gesellschaftern gilt in der Krise folgender Grundsatz: „Die Gesellschafter 
einer Kapitalgesellschaft […] haften grundsätzlich nicht für Schulden ihres Unterneh-
mens.“86 Das Wort grundsätzlich impliziert jedoch auch Ausnahmen. Auch auf die Ge-
sellschafter können daher, insbesondere in Krisenzeiten, Haftungsrisiken zukommen. 
Diese sollen folgend, unter der Annahme der ordnungsgemäßen Einzahlung und nicht 
wieder Auszahlung des Stammkapitals, betrachtet werden. 
1. Gesellschafterdarlehen: Möchten die Gesellschafter dem Unternehmen neues 
Kapital zuführen, können sie das als Eigen- oder Fremdkapitalmaßnahme  
durchführen. Beide Instrumente werden in Kapitel 3.2 näher untersucht. Das 
Gesellschafterdarlehen stellt dabei eine gebräuchliche Fremdkapitalmaßnahme 
dar. Vor dem Hintergrund einer Krise ist diese Gewährung jedoch zu hinterfra-
gen, da das Unternehmen in der Regel eher ordentliches Eigenkapital in seiner 
Eigenschaft als Haftungskapital benötigt. Der Gesetzgeber hinterlegt den Ge-
danken in der Insolvenzordnung mit § 39 (1) Nr. 5. Demnach sind Gesellschaf-
terdarlehen sowie Forderungen, die einem solchen Darlehen wirtschaftlich 
entsprechen, im Falle der Insolvenz nachrangig. Sie nehmen also mittelbar Ei-
genkapitalcharakter an. Die Gesellschafter müssen sich also bei einer Kredit-
gewährung in der Krise über die Folgen eines möglichen Totalverlustes im 
Insolvenzfall im Klaren sein. Eine Besicherung des Darlehens ist nach den 
Maßgaben der Insolvenzordnung anfechtbar.87 
2. Existenzvernichtung: Der Existenzvernichtende Eingriff stellt einen Tatbestand 
der Innenhaftung vom Geschäftsführer oder Gesellschafter gegenüber der Ge-
sellschaft dar. Die Existenzvernichtung ist ein Konstrukt der Rechtsprechung 
um den nicht weit genug reichenden Ansatz der gesetzlichen Regelungen zum 
Kapitalerhalt der Gesellschaft weiter zu verfolgen.88 Unter Existenzvernichtung 
werden „missbräuchliche, zur Insolvenz der GmbH führende oder diese vertie-
fende, kompensationslose Eingriffe in das der Zweckbindung zur vorrangigen 
                                                          
84 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 60 ff. 
85 Kompletter Abschnitt vgl. §§ 34, 69 Abgabenordnung  
86 GLEUßNER, 2015, Rz. 136 
87 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 140 ff. und §§ 39, 135 InsO 
88 vgl. VERSE in HENSSLER; STROHN (Hg.), 2014, Rn. 44 ff. 
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Befriedigung der Gesellschaftsgläubiger dienende Gesellschaftsvermögen“89 
verstanden. Dessen Folge ist die Liquidation der Gesellschaft. Kommt es zu ei-
ner solchen Handlung, haftet der Gesellschafter der Gesellschaft gegenüber 
wegen sittenwidriger vorsätzlicher Schädigung90 für den entstandenen Scha-
den. Hier kommt es also zu einer persönlichen und unmittelbaren Haftung des 
Privatvermögens.91 
3. Sanierungspflicht: Für Gesellschafter gibt es keine Pflicht, sich um die Sanie-
rung des Unternehmens zu bemühen. „In der Krise können Sie sich daher auf 
ein Nichtstun beschränken.“92 Jedoch liegt es oft im Eigeninteresse, die Sanie-
rung zu begleiten. Anders ist jedoch der Fall zu beurteilen, wenn sich ein Ge-
sellschafter weigert die Sanierung zu begleiten, die anderen Gesellschafter dies 
aber wollen. So können Situationen entstehen, bei denen wichtige Sanierungs-
schritte durch einen Gesellschafter blockiert werden (beispielsweise Kapital-
maßnahmen, Austausch der Geschäftsführung, Satzungsänderung). Hier 
könnte es möglicherweise zu einem Ausschluss aus der Gesellschaft wegen 
einer Zerstörung des Vertrauensverhältnisses und einer Treuepflichtverletzung 
aufgrund der Bestandsgefährdung kommen. Da es sich hier um eine faktische 
Enteignung handelt und der ausgeschlossene Gesellschafter das Recht auf ei-
ne Kompensationszahlung hat, können langwierige Rechtsstreitigkeiten und ei-
ne weitere Liquiditätsbelastung der Gesellschaft die Folgen sein. Eine solche 
Entscheidung wäre also für das Krisenunternehmen fatal, da schnelle Ent-
scheidungen und Liquidität dringend erforderlich sind. Die Wahrscheinlichkeit 
eines Ausschlusses bei fehlender Sanierungsunterstützung des Gesellschafters 
ist daher als sehr gering einzustufen.93  
4. Insolvenzantragstellung: Während die rechtzeitige und richtige Antragstellung 
im Falle der Insolvenzreife, wie bereits dargestellt, grundsätzlich die Aufgabe 
der Geschäftsführung ist, können diese Pflicht auch die Gesellschafter im Falle 
einer Führungslosigkeit treffen. Führungslosigkeit ist dann anzunehmen, wenn 
eine juristische Person keinen organschaftlichen Vertreter (auch bei Unerreich-
barkeit, Krankheit, Auslandsaufenthalt und faktischem Geschäftsführer)  hat.94 
Ist das der Fall, sind die Gesellschafter nach § 15a InsO (3) zur unverzüglichen 
                                                          
89 BGH v. 16.07.2007, AZ: II ZR 3/04 
90 vgl. § 826 BGB: „Wer in einer gegen die guten Sitten verstoßenden Weise einem andern vorsätzlich  
    Schaden zufügt, ist dem anderen zum Ersatz des Schadens verpflichtet.“ 
91 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 150 
92 GLEUßNER, 2015, Rz. 136 
93 vgl. POERTZGEN, 2012, S. 9 
94 vgl. WICKE, 2016, Rn. 26 
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und richtigen Antragstellung verpflichtet. Zuwiderhandlungen werden nach § 
15a InsO (4) mit Freiheits- oder Geldstrafe geahndet. 
5. Gesellschafterbesichertes Darlehen: Hat der Gesellschafter für ein Darlehen ei-
nes Dritten an die Gesellschaft eine Sicherheit gestellt (Bürgschaft, Grund-
schuld), so wird die gestellte Sicherheit im Falle der Insolvenz zuerst verwertet. 
Im Falle einer Doppelsicherung, also eine Sicherheit von der Gesellschaft und 
dem Gesellschafter hat der Kreditgeber eine Wahlfreiheit, welche Sicherheit 
zuerst verwertet wird. Daher sollten sich Gesellschafter bei einer Sicherheiten-
stellung auch außerhalb der Unternehmenskrise den möglichen privaten Folgen 
daraus bewusst sein.95 
Haftungsrisiken der Vorstände 
Dem Vorstand einer Aktiengesellschaft obliegen als Vertretungsorgan, ähnlich dem 
GmbH Geschäftsführer, die weitreichendsten Haftungsrisiken. Die bereits beim Ge-
schäftsführer dargestellten Risiken bei Insolvenzantragstellung, Amtsniederlegung zur 
Unzeit sowie der Abführung von Steuern und Beiträgen zur Sozialversicherung können 
analog übernommen werden. Abweichende oder spezialisierte Regelungen sind nach-
folgend beschrieben. 
1. Sorgfaltspflicht: Die rechtliche Grundlage für die Sorgfaltspflicht des Vorstan-
des lautet wie folgt: „Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschäftsfüh-
rung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschäftsleiters 
anzuwenden.“96 Die Indizien sind ähnlich wie in den Regelungen für Ge-
schäftsführer, jedoch differenzierter.97 Es gibt keinen einheitlichen Standard, 
sondern Einzelfallbetrachtungen unter Berücksichtigung der Art und Größe 
des Unternehmens, Arbeitnehmeranzahl, Konjunktur, Zeitverhältnisse und den 
einzelnen Aufgaben des Mitglieds.98 In der Liquiditätskrise gilt, dass die be-
stehenden Überwachungs- und Kontrollpflichten noch weiter zu intensivieren 
                                                          
95 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 148 und § 44a InsO 
96 § 93 (1) AktG  
97 Für eine erforderliche Sorgfalt sprechen die folgenden Indizien: Gesetzes- und Satzungstreue, vertrau-
ensvolle und kollegiale Zusammenarbeit mit anderen Organen der Gesellschaft, Risikoabwägung bei 
Entscheidungen, Einholung von fachkundigem Rat bei mangelnder Eigenkompetenz, Einrichtung einer 
effizienten Unternehmensorganisation, Liquiditätssicherung und kontinuierliche Beobachtung der fi-
nanziellen Lage, laufende Überwachung des Betriebes und der Delegierten sowie die allgemeine 
Treuepflicht gegenüber der Gesellschaft. (vgl. FLEISCHER, 2016, Rn. 22-213) 
98 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 25 
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sind.99 Bei einer Pflichtverletzung ist der Vorstand der Gesellschaft zum Scha-
densersatz verpflichtet und trägt im Zweifel die Beweislast.100 
2. Risikomanagement: Im Gegensatz zur GmbH ist die Implementierung eines 
Risikomanagementsystems für die AG in § 91 (2) AktG fest verankert. Im De-
tail bedeutet das eine Risikoinventur, Revision, Controlling und laufende 
Überwachung der Risiken.101 Bei der Wahl der geeigneten Modelle ist der 
Vorstand frei, wichtig ist die im Drittvergleich passende Eignung des Mo-
dells.102 Ziel ist die Abwendung von Risiken, welche zu einer Bestandsgefähr-
dung führen können. Dabei ist eine Früherkennung nötig, die noch rechtzeitig 
geeignete Gegenmaßnahmen zur Abwendung zulässt.103 Ein Implementie-
rungsmuster liefert der Standard IDW PS 340, welcher, individuell an das Un-
ternehmen angepasst, auch die Grundlage eines Drittvergleiches stellt.104 Für 
eine Pflichtverletzung haftet der Vorstand gegenüber der Gesellschaft.105 
3. Allgemeine Krisenpflichten: § 92 AktG fasst die Krisenpflichten des Vorstan-
des zusammen. Bei einem eingetretenem oder erwartetem Verlust in halber 
Höhe des Grundkapitals ist unverzüglich eine außerordentliche Hauptver-
sammlung einzuberufen und der Verlust anzuzeigen. Auch analog zum Verbot 
masseverkürzender Zahlungen bei der GmbH findet sich in Absatz 2 AktG das 
Zahlungsverbot nach Eintritt der Insolvenzreife. Ebenso werden hier jedoch 
Zahlungen ausgenommen, welche mit der Sorgfalt eines ordentlichen und ge-
wissenhaften Geschäftsleiters vereinbar sind. Damit gemeint sind Zahlungen, 
die die potenzielle Insolvenzmasse nicht schmälern oder dem Zweck der Sa-
nierung dienen, die Beweislast liegt im Zweifel bei dem Vorstand.106 Der Vor-
stand haftet gegenüber den benachteiligten Gläubigern bei jedem 
Verschulden.107 
Haftungsrisiken des Aufsichtsrates 
Der Aufsichtsrat ist ein Kontrollorgan von Kapitalgesellschaften, welcher bei der GmbH 
gebildet werden kann und bei der AG gebildet werden muss. Zu seinen Aufgaben ge-
hören, neben der Bestellung und Abberufung des Vorstandes, die Überwachung der 
                                                          
99 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 156 
100 vgl. § 93 (2) AktG  
101 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 36 f. 
102 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 16 
103 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 21, 26 f. 
104 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 33 ff. 
105 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 37 
106 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 26 
107 vgl. SPINDLER, 2016, Rn. 22, 46 
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Geschäftsführung und die Prüfung des Jahresabschlusses.108 Die Überwachungsauf-
gabe ist dabei auch zukunftsorientiert. In Krisensituationen ist die Überwachung der 
Vertretungsorgane zu intensivieren und bei Entscheidungsvorbereitungen zu unterstüt-
zen.109 Des Weiteren muss er Pflichtverletzungen des Vorstandes verhindern, wie bei-
spielsweise masseschmälernde Zahlungen nach Eintritt der Insolvenzreife.110 Im Falle 
einer Führungslosigkeit einer Aktiengesellschaft trifft auch die Aufsichtsratsmitglieder 
die Insolvenzantragspflicht nach § 15a (1, 3) InsO. Hinsichtlich des Sorgfaltsmaßsta-
bes ist, analog zum Vorstand, der Maßstab eines ordentlichen und gewissenhaften 
Geschäftsleiters anzuwenden.111 Für eine schuldhafte Pflichtverletzung haften die Mit-
glieder der Gesellschaft gegenüber persönlich für den entstandenen Schaden.112 
Gerade bei großen Unternehmen ist eine Aufteilung der Aufgaben oder Unterneh-
mensbereiche zwischen den Vorständen und innerhalb des Aufsichtsrats üblich. Dabei 
dient in der Rechtsprechung das Abstimmungsverhalten des einzelnen Mitgliedes als 
Grundlage für die Strafverfolgung. Dabei wird jedes Mitglied zur Verantwortung gezo-
gen, welches sich bei rechtswidrigen Entscheidungen beteiligt oder enthält.113 „Das 
Organmitglied muss alles unternehmen, um die rechtswidrige Entscheidung zu verhin-
dern.“114 
Weitere Feststellungen 
Weiterhin stellt sich die Frage, wer im Falle einer Delegation für eine mögliche Pflicht-
verletzung haftet. Zum Beispiel, wenn Überweisungen vom Firmenkonto durch die Mit-
arbeiter der Buchhaltungsabteilung erfolgen, welche eine verbotene Zahlung im Sinne 
der §§ 64 GmbHG und 92 (2) AktG darstellt. Da dem einzelnen Mitarbeiter der Über-
blick für das ganze Unternehmen fehlt und in der Regel keine Kenntnisse in Bezug auf 
Unternehmenskrisen zu vermuten sind, trägt der Mitarbeiter keine Verantwortung für 
Gesetzesübertretungen, die den Rahmen seines Angestelltenverhältnisses überstei-
gen. Daher kommt es beim delegierenden Vertretungsorgan nicht zu einer Entbindung 
von Pflichten, sondern zu einer Wandlung vom Wahrnehmen der Pflicht hin zur Über-
wachung. Eine Pflichtverletzung kann also auch bestehen, wenn die ursächliche Hand-
lung durch einen Mitarbeiter erfolgte und der gesetzliche Vertreter seiner 
Überwachungspflicht nicht nachgekommen ist. Im oben genannten Beispiel ist also im 
                                                          
108 vgl. WÖHE; DÖRING, 2010, S. 56 
109 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 46 f. 
110 vgl. GLEUßNER, 2015, Rz. 128 
111 vgl. §§ 93 (1),116 AktG  
112 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 47 
113 vgl. GROßE VORHOLT; BISSON, 2014, S.452 f. 
114 GROßE VORHOLT; BISSON, 2014, S. 453 
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Falle eines vorliegenden Insolvenzgrundes der Buchhaltungsabteilung ein Zahlungs-
verbot auszusprechen oder auf eine Freizeichnung der Zahlungen zu bestehen.115    
Im Falle einer faktischen Geschäftsführung sind alle für die Leitungsorgane genannten 
Haftungsrisiken analog zu übernehmen.116 Von einer faktischen Geschäftsführung wird 
ausgegangen, wenn von den folgenden acht Merkmalen mindestens sechs erfüllt sind: 
Bestimmung der Unternehmenspolitik, Bestimmung der Unternehmensorganisation, 
Einstellen von Mitarbeitern, Bestimmung der Höhe der Gehälter, Gestaltung der Ge-
schäftsbeziehungen zu Vertragspartnern, Verhandlungen mit Kreditgebern, Entschei-
dungen in Steuerangelegenheiten und Steuerung der Buchhaltung.117 
Führten schlicht falsche unternehmerische Entscheidungen zu einer Unternehmenskri-
se, gestaltet sich die Frage nach Haftungsansprüchen schwierig. Die Leitungsorgane 
haben einen breiten Ermessensspielraum bei Entscheidungen und Fehleinschätzun-
gen und unternehmerische Risiken gehören ganz natürlich zum wirtschaftlichen Leben 
dazu. Die alleinige Vornahme mit Risiken behafteter Geschäfte kann also keine Pflicht-
verletzung darstellen.118 Der weite Ermessensspielraum wird jedoch überschritten, 
wenn aus Sicht eines ordentlichen und gewissenhaften Geschäftsleiters das Risiko 
eines Schadens überwiegt und keine vernünftigen geschäftlichen Gründe dafür spre-
chen es dennoch einzugehen.119 „Der Unternehmensleiter haftet persönlich, wenn er 
die Grenze des erlaubten Risikos schuldhaft überschreitet.“120 
Zusammenfassend lässt sich feststellen, dass das Gesetz und die Rechtsprechung 
zahlreiche Anforderungen an das Verhalten, insbesondere an das der Vertretungsor-
gane von Gesellschaften stellen. Ziel ist der Schutz der Gläubiger und des Vermögens 
der Gesellschaft. Regelungen, die eine negative Entwicklung verhindern sollen, neh-
men einen hohen Stellenwert ein (Sorgfaltspflichten, Risikomanagement). In Krisensi-
tuationen kann es unter Umständen auch zu einer Haftung für Gesellschafter und 
Aufsichtsräte kommen. Den Kontrollorganen ist zu empfehlen, in der Liquiditätskrise 
ihre Kontroll- und Überwachungsaufgaben zu intensivieren. Die Grundlagen ihrer un-
ternehmerischen Entscheidungen sollten für Dritte nachvollziehbar und zu beweiszwe-
cken dokumentiert sein. Die Vertretungsorgane trifft weiterhin die Pflicht zur 
Sanierungsprüfung sowie Sanierung des Unternehmens. Auch wird hier deutlich, dass 
eine Sanierung in der Liquiditätskrise rechtssicher nur möglich und ratsam ist, wenn 
keine Insolvenzreife (Zahlungsunfähigkeit oder Überschuldung) vorliegt. 
                                                          
115 vgl. GROßE VORHOLT; BISSON, 2014, S. 453 ff. 
116 vgl. GROßE VORHOLT; BISSON, 2014, S. 457 f. 
117 vgl. BayObLG, v. 20.02.1997, AZ: 5 St RR 159/96, NJW 1997, 1936 
118 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 35 f. 
119 vgl. BGH v. 03.12.2001, AZ: II ZR 308/99 
120 SEEFELDER, 2012, S. 36 
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2.3.3 Haftungsrisiken für Gläubiger und Sanierungsberater 
Haftungsrisiken der Gläubiger 
Die Gläubiger eines Krisenunternehmens sind in vielerlei Hinsicht von den Problemen 
betroffen. Einerseits sind sie wichtige Partner einer Sanierung, andererseits können sie 
selbst in die Krise rutschen, wenn der Schuldner seine Verbindlichkeiten nicht be-
gleicht. Ein aktives Forderungsmanagement sowie die regelmäßige Überprüfung der 
Bonität des Schuldners sind daher empfohlene Krisenfrüherkennungsinstrumente. 
Auch das Angebot des Zahlungszieles sollte sich, wenn möglich, nach der Bonität und 
den bisherigen Erfahrungen mit dem Geschäftspartner richten. Bei zweifelhaftem Zah-
lungsverhalten sollte dann auch versucht werden, die Vorkasse durchzusetzen. Da der 
Schuldner grundsätzlich keine Pflicht hat, den Gläubiger über eine schlechte wirtschaft-
liche Lage zu informieren, kann es sich lohnen, einfach nachzufragen. Denn eine fal-
sche Auskunft zur schlechten Lage kann nämlich die Haftung des Schuldners in einem 
späteren Insolvenzverfahren auch in den persönlichen Bereich erweitern. Haftungs-
grundlagen können Betrug (§ 263 StGB in Verbindung mit § 823 (2) BGB), vorsätzliche 
sittenwidrige Schädigung (§ 826 BGB) oder Verletzung von Treu und Glauben (§ 242 
BGB) sein.121  
Im Folgenden werden nun besondere Gefahren für Gläubiger in der Krise dargestellt. 
Anfechtungsrisiken werden hier lediglich genannt, da eine Erläuterung in Kapitel 2.3.4 
statt findet. Das grundsätzliche Risiko des Forderungsausfalls und damit verbundene  
Rechtsverfolgungskosten bestehen immer und werden nicht weiter vertieft. 
1. Kredit in der Krise: Unter Kredit sind hierbei neben den üblichen Bankkrediten 
auch Lieferantenkredite gemeint. Diese Kredite müssen jedoch den Zweck 
einer nachhaltigen Sanierung verfolgen, da sich der Kreditgeber neben dem 
Anfechtungsrisiko, dem Vorwurf der Gläubigerbenachteiligung beziehungs-
weise Sittenwidrigkeit stellen muss. Die Vorwürfe ergeben sich durch die Hin-
auszögerung der Insolvenzantragstellung sowie der Täuschung Dritter über 
die Kreditwürdigkeit des Schuldners.122 Eine Entlastung der Vermutung einer 
rechtswidrigen Kreditvergabe liegt dann vor, wenn der Kreditgeber „[…] auf 
Grund sorgfältiger und sachkundiger Prüfung der wirtschaftlichen Lage des 
Schuldners durch einen externen, branchenkundigen und unabhängigen 
Wirtschaftsfachmann keine ernsthaften Zweifel daran gehabt hat (Prognose-
entscheidung), dass der durch den Kredit ermöglichte Sanierungsversuch ge-
                                                          
121 vgl. HAARMEYER, 2012, S. 8 f. 
122 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 287  
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lingen werde.“123 Als sichere Grundlage hierfür dient, nach der Auffassung 
von RINGELSPACHER, nur ein Sanierungskonzept, welches den Anforde-
rungen124 des IDW S 6 oder der höchstrichterlichen Rechtsprechung ge-
nügt.125 Wichtig ist auch, dass das Ergebnis des Konzeptes nicht ungeprüft 
hingenommen, sondern durch den Kreditgeber plausibilisiert wird.126  Bei 
Überbrückungskrediten, welche der Aufrechterhaltung der Liquidität bis zur 
Erstellung eines Sanierungsgutachtens dienen, gilt der Vorwurf der Rechts-
widrigkeit auch bei negativer Insolvenzprognose nicht.127 Das oft passende 
Instrument der Kreditfinanzierung in der Liquiditätskrise sollte also zusam-
menfassend nur genutzt werden, wenn ein Sanierungskonzept von einem po-
sitiven Ergebnis der Sanierung ausgeht.  
2. Kreditkündigung: Wenn der Schuldner wirtschaftliche Schwierigkeiten hat, 
kann die Kündigung der bestehenden Darlehen eine mögliche Strategie sein. 
Wie bei Dauerschuldverhältnissen besteht auch bei Darlehensverträgen die 
Möglichkeit zur ordentlichen und außerordentlichen Kündigung durch die Ver-
tragspartner. Dabei kommt das ordentliche Kündigungsrecht bei Krediten oh-
ne festgelegte Laufzeit gemäß § 488 BGB in Frage. Die Frist beträgt dabei 
drei Monate. Bei Krediten mit festgelegter Laufzeit ist die ordentliche Kündi-
gung nur bei Fälligkeit und Laufzeitende möglich. Im Falle von Unterneh-
menskrisen kommt daher überwiegend die außerordentliche Kündigung durch 
den Kreditgeber in Betracht. Die außerordentliche Kündigung muss mit einer 
drastischen Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage, aus wichtigem 
Grund, wie beispielsweise Betrug oder einer Pflichtverletzung aus dem Darle-
hensvertrag begründet werden. Die Herleitung des Kündigungsrechtes erfolgt 
aus den allgemeinen Geschäftsbedingungen der Banken, einer vertraglichen 
Regelung oder aufgrund von § 314 BGB.128 Dem entgegen sprechen die Re-
gelungen bezüglich der Kündigung zur Unzeit, da der Entzug von monetären 
Dispositionsmöglichkeiten während einer Liquiditätskrise nach Ansicht des 
Autors als Unzeit zu werten ist. Nach RINGELSPACHER muss die Kündigung 
daher bei folgenden Konstellationen unterlassen werden: Vorlage eines posi-
tiven Sanierungskonzeptes beziehungsweise bei nahezu voller Besiche-
rung.129 Im Allgemeinen ist auch in der Krise auf die Belange des Schuldners 
Rücksicht zu nehmen und der Grundsatz der Verhältnismäßigkeit zu wah-
                                                          
123 BERGER, 2012, Rn. 96 
124 vgl. Kapitel 2.3 
125 vgl. ebenda in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 511 f. 
126 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 511 f. 
127 vgl. BERGER, 2012, Rn. 96 
128 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 533 und HESS; FECHNER, 1991, S. 289 
129 vgl. ebenda in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 535 f. 
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ren.130 Darunter ist stets eine Interessenabwägung des jeweiligen Einzelfalls 
zu verstehen. Stehen noch nicht ausgeschöpfte mildere Mittel zur Verfügung 
sind sie vorrangig zu nutzen. Beispielsweise sollte die Sicherheitenverwer-
tung verschoben werden wenn der Schuldner einen ernsthaften Sanierungs-
versuch unternimmt und dieser durch die Verwertung scheitern wird.131  
3. Faktische Geschäftsführung: Auch den Gläubiger treffen die Haftungsrisiken 
eines Vertretungsorgans (vgl. Kapitel 2.3.2), wenn er als faktischer Ge-
schäftsführer auftritt. Dies ist regelmäßig dann der Fall, wenn der Gläubiger 
maßgeblichen Einfluss auf die Geschäftsleitung ausübt und dadurch die Krite-
rien der faktischen Geschäftsführung erfüllt. Diese kann auch indirekt der Fall 
sein, wenn beispielsweise Vertragsbedingungen so eng gefasst sind, dass sie 
das wirtschaftliche Handeln der eigentlichen Leitungsorgane dirigieren und 
mit Sanktionen bei Pflichtverletzung drohen. Parallel dazu können sich Kon-
sequenzen (Nichtigkeit des Rechtsgeschäfts) aus § 138 BGB ergeben, wenn 
der Einfluss des Kreditgebers einer sittenwidrigen Knebelung des Schuldners 
entspricht.132 
4. Druckzahlungen: Darunter versteht man die Zahlung des Schuldners an den 
Gläubiger, ausschließlich weil dieser mit Zwangsvollstreckung oder Insol-
venzantragstellung droht.133 Diese Zahlungen unterliegen im späteren Insol-
venzverfahren der inkongruenten Deckung und sind somit anfechtbar.134 
Weiterhin kann sich der Gläubiger dem Vorwurf der Nötigung begegnet se-
hen. In dem Fall ist die Nötigung verwirklicht, wenn der Gläubiger den 
Schuldner durch die Drohung mit einem empfindlichen Übel (Insolvenzantrag) 
zu einer Handlung (Zahlung) bringt. In der Konsequenz droht dem Gläubiger 
eine Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren.135 Aus den genannten Gründen sollte 
es daher unterlassen werden, den Schuldner in dieser Form zum Begleichen 
seiner Verbindlichkeiten zu bewegen.    
5. Besicherung: Unter Besicherung werden die Stellung neuer Sicherheiten für 
neue Forderungen sowie die Nachbesicherung für bestehende Forderungen 
in der Krise verstanden. Auf die Probleme der Übersicherung wird hier nicht 
weiter eingegangen. Bei der Nachbesicherung einer bestehenden Forderung 
wegen einer Bonitätsverschlechterung handelt es sich um ein inkongruentes 
                                                          
130 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 536 
131 vgl. BUNTE in SCHIMANSKY et.al. (Hg.), 2011, Rn. 25 
132 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 291 
133 vgl. HUBER in MESSERSCHMIDT; VOIT (Hg.), 2012, Rn. 91 
134 vgl. HUBER in GOTTWALD (Hg.), 2015, Rn. 9 
135 vgl. § 240 StGB  
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Rechtsgeschäft, welches nach den Maßgaben des § 131 InsO anfechtbar 
ist.136 Der Zeitraum beträgt bis zu drei Monate vor Insolvenzeröffnungsantrag. 
Ist die Frist verstrichen, ist in der Regel auch die Sicherheitenbestellung nicht 
mehr anfechtbar. Neue Sicherheiten im Rahmen einer neuen Kreditvergabe 
unterliegen den bereits dargestellten Risiken des Grundgeschäftes. Eine An-
fechtbarkeit der Bestellung neuer Sicherheiten für Überbrückungs- und Sanie-
rungskredite ist aufgrund des Bargeschäftsprivilegs meist nicht gegeben.137 
Daher ist hinsichtlich der Besicherung in der Liquiditätskrise der Barge-
schäftscharakter zu prüfen, um eine Insolvenzanfechtung zu vermeiden. 
Haftungsrisiken für Sanierungsberater 
Die Sanierungsberater nehmen eine besondere Stellung unter den Gläubigern ein, da 
im Zweifel erst durch sie eine Insolvenz- und Sanierungsprüfung erfolgt und sie mit 
ihrer Tätigkeit maßgeblichen Einfluss auf den Erfolg der Sanierung ausüben. Unter 
Sanierungsberater sind dabei alle Angehörigen der beratenden Berufe in diesem 
Fachgebiet anzusehen, insbesondere Unternehmensberater, Rechtsanwälte, Steuer-
berater und Wirtschaftsprüfer. Schwerpunkte des Haftungsrisikos bilden die Anfecht-
barkeit der Honorarzahlung und die Strafbarkeit bei der Mitwirkung von strafrechtlich 
relevanten Sanierungsversuchen. Dabei muss der Berater darauf achten, dass alle 
vorgeschlagenen und begleiteten Sanierungselemente im Einklang mit dem Gesetz 
stehen und eine strafrechtlich relevante Benachteiligung Dritter ausschließen.138  Ist 
dies nicht zweifelfrei möglich müssen beispielsweise Wirtschaftsprüfer ihre Tätigkeit 
einstellen da sonst auch ein Verstoß gegen die eigene Berufsordnung im Raum 
steht.139 Hinsichtlich der Anfechtbarkeit des Honorars sollte dieses unbedingt marktüb-
lich und schriftlich fixiert sein.140 Wird der Berater tätig um die Insolvenzreife zu prüfen, 
so stellt dies nach geltender Rechtsprechung ein Bargeschäft dar. Die Begründung 
liegt darin, dass eine zeitnahe und ordnungsgemäße Antragstellung im Sinne des Ver-
fahrens ist und diese Prüfung nach der Antragstellung ebenfalls als Massekosten privi-
legiert werden.141 Bei einem Sanierungsgutachten und einer Sanierungsberatung 
müssen die Handlungen schlüssig und fachlich geeignet sein, um späteren Honorar-
anfechtungen zu entgehen.142 Im Zweifel muss also der Berater seine Tätigkeit einstel-
len wenn er erkennt, dass die Sanierung überwiegend unwahrscheinlich geworden ist. 
                                                          
136 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 508 
137 vgl. § 142 InsO und HÄUSER in SCHIMANSKI (Hg.) et. al., 2011, Rn.92 
138 vgl. GROßE VORHOLT; BISSON in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 462 
139 vgl. § 49 GESEZT ÜBER EINE BERUFSORDNUNG DER WIRTSCHAFTSPRÜFER 
140 vgl. LG Dessau-Roßlau v. 24.07.2015, AZ: 2 O 480/14 
141 vgl. RIEWE, 2015, Rn. 1026 
142 vgl. LG Frankfurt am Main v. 21.04.2015, AZ: 2-19 O 37/14 
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Notwendig ist daher eine Prognose aufgrund konkreter Umstände.143 Auch für eine 
fehlerhafte Beratung besteht ein Haftungsrisiko: „Bei einer Falschberatung zur Insol-
venzreife ist der Berater gegenüber dem Geschäftsführer regresspflichtig.“144 Grund-
sätzlich richtet sich der Umfang der potenziellen Haftungsrisiken nach dem Umfang 
des Mandates. Dies kann vom abgegrenzten Auftrag des Insolvenzgutachtens bis zum 
Einsatz des Beraters als Interimsgeschäftsführer (Chief Restructuring Officer) reichen. 
Dabei sollte die Eigenverantwortung hinsichtlich rechtlicher Kenntnisse und Erfahrun-
gen über die Annahme des Auftrages entscheiden. Unabhängig davon sind der objek-
tive Sachverstand und die ständige Kontrolle sowie deren Dokumentation über die La-
Lage des Unternehmens wichtig, um das Haftungsrisiko als Täter beziehungsweise 
Mittäter von strafbaren Handlungen zu minimieren.145  
 
2.3.4 Die Insolvenzanfechtung als übergreifendes Risiko 
Die Insolvenzanfechtung ist ein Instrument der Insolvenzordnung. Ziel ist es, Rechts-
handlungen, die im Vorfeld des Insolvenzverfahrens stattgefunden haben und Vermö-
gensverschiebungen aus der Insolvenzmasse bewirkt haben, rückgängig zu machen. 
Die Rechtshandlungen müssen dabei eine gläubigerbenachteiligte Wirkung gehabt 
haben. Anfechten kann der Insolvenzverwalter gegenüber dem Anfechtungsgegner. 
Anfechtungsgegner können unter anderem Gläubiger, Gesellschafter oder Geschäfts-
führer sein. Ausnahmen werden dabei sehr selten gemacht, beispielsweise bei Erb-
schaften oder dem Nichteinsatz der Arbeitskraft des Schuldners.146                                                                                                                                
Die Regelungen zur Insolvenzanfechtung finden sich den §§ 129-136 InsO und betref-
fen dabei unterschiedliche Zeiträume und Tatbestandsvoraussetzungen. Einen ent-
sprechenden Überblick liefert Tabelle 1. Auf eine Darstellung von Tatbeständen nach 
Insolvenzantrag wird verzichtet. Nicht angefochten werden Rechtsgeschäfte, welche 
als sogenanntes Bargeschäft privilegiert sind. Ein Bargeschäft liegt dann vor, wenn ein 
enger zeitlicher Zusammenhang zwischen Leistung und Gegenleistung besteht und 
dabei die Insolvenzmasse wegen der Wertäquivalenz der Leistungen nicht unmittelbar 
geschmälert wird.147 
 
                                                          
143 vgl. LG Frankfurt am Main v. 21.04.2015, AZ: 2-19 O 37/14 
144 GLEUßNER, 2015, Rz. 123 zitiert nach BGH v. 14.06.2012, AZ: IX ZR 145/11 
145 vgl. CYRUS; KÖLLNER, 2016, Rn. 288 ff. 
146 vgl. BORK; GEHRLEIN, 2014, Rz. 1-4, 18-21 
147 vgl. GANTER; WEINLAND in SCHMIDT (Hg.), 2016, S. 1394 ff. 
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Tabelle 1: Anfechtungstatbestände vor Insolvenzantragstellung im Überblick (Eigene Darstellung in Anleh-
nung an: WIENBERG in REUL et. al., 2012, Rn. 71) 
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Das große Risiko aller Sanierungsbeteiligten liegt also in der Gefahr der Anfechtung 
durch den Insolvenzverwalter beim Scheitern der außergerichtlichen Sanierung. 
Dadurch muss beispielsweise ein Lieferant, der dem Schuldner eine Ratenzahlung 
ermöglicht und so dessen Liquidität entlastet, im Zweifel alle erhaltenen Zahlungen in 
die Insolvenzmasse zurückführen. Dies lässt sich dann nur noch umgehen, wenn den 
Gläubigern ein realistisches Sanierungskonzept vorgelegen hat, welches mindestens in 
den Anfängen umgesetzt ist und begründete Aussicht auf Erfolg rechtfertigt. Dies 
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macht die außergerichtliche Sanierung nicht einfacher, da Rechtssicherheit für die Be-
teiligten nur durch ein entsprechendes Sanierungskonzept erreicht werden kann.148 
Unter anderem hat, weil die Rechtsprechung jüngst auch Ratenzahlungen als Fall der 
Vorsatzanfechtung nach § 133 InsO qualifizieren, der Gesetzgeber eine Änderung der 
Insolvenzordnung auf den Weg gebracht. Ein weiterer Grund sind die vielen unter-
schiedlichen Entscheidungen der Gerichte, aus denen sich keine klare Handlungsemp-
fehlung hinsichtlich Insolvenzanfechtung ableiten lässt.149 Die geplanten Änderungen 
des Referentenentwurfes, soweit sie die Insolvenzanfechtung betreffen, sind nachfol-
gend kurz dargestellt: 
 Änderung § 131 InsO (Inkongruente Deckung): Befriedigung aus Zwangsvoll-
streckungen werden, entgegen der bisherigen Rechtsprechung, als kongruente 
Deckung eingestuft; 
 Änderung § 133 InsO (Vorsätzliche Benachteiligung): Verkürzung der Anfech-
tungsfrist von zehn auf vier Jahre. Ergänzung um Absatz 3, wonach bei beste-
hender Kongruenz beim Anfechtungsgegner keine Kenntnis der drohenden 
Zahlungsunfähigkeit (sondern lediglich Zahlungsunfähigkeit) des Schuldners 
vermutet wird. Dies gilt insbesondere für gewährte Zahlungserleichterungen; 
 Änderung § 142 InsO (Bargeschäft): Festlegung, dass die Anfechtung eines 
Bargeschäftes nur möglich ist, wenn die Voraussetzungen der Vorsatzanfech-
tung vorlagen und der Anfechtungsgegner wusste, dass der Schuldner unlauter 
handelte. Klare Feststellung, dass das Arbeitsentgelt des Arbeitnehmers bis zu 
drei Monate vor Antragstellung als Bargeschäft einzuordnen ist.150 
Ob die geplanten Änderungen eine positive Wirkung auf außergerichtliche Sanierungs-
versuche haben, wird in der Literatur unterschiedlich beurteilt. Eine abschließende Ein-




                                                          
148 vgl. UHLENBRUCK in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 157 f. und BGH v. 08.01.2011, AZ: IX 
ZR 156/09, ZIP 2012, 137, 138 
149 vgl. GROTERUNE; RÜPPELL, 2015, Rn. 832 ff. 
150 vgl. HACKER, 2015, Rn. 873 ff. und BUNDESREGIERUNG, 2015, S. 4 ff. 
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2.4 Notwendigkeit und Umfang von Sanierungskon-
zepten  
Ein Sanierungskonzept oder Sanierungsplan ist ein Geschäftsplan, aus dessen Dar-
stellung der Weg aus der Unternehmenskrise hervorgeht. Er muss dabei, ähnlich dem 
Businessplan bei der Unternehmensgründung auf die Risiken eingehen, die Finanzie-
rung klären und Stakeholder vom Erfolg des Geschäftsmodells überzeugen. Weiterhin 
werden eine Aufklärung der Fehlentwicklungen und passende Lösungen in der aktuel-
len Krisenphase gefordert.151 „Das Sanierungskonzept ist Basis jeder nachvollziehba-
ren, schlüssigen Darstellung der Sanierungsfähigkeit eines Unternehmens und dient 
somit als Entscheidungsgrundlage für alle Interessengruppen, ob sie die angestrebte 
Sanierung unterstützen und begleiten.“152 Zu den Anwendungsgebieten eines solchen 
Konzeptes gehören im Detail: Vergabe und Prolongation von Sanierungskrediten, Er-
langung von Sanierungsbeiträgen von Finanzbehörden, Verhandlungen mit Arbeit-
nehmervertretern, Verhandlungen mit weiteren Stakeholdern (Lieferanten, 
Gesellschafter, Kunden), juristische Entlastung der handelnden Organe sowie die 
Grundlage des Sanierungscontrolling.153 Schutz vor den in vorangegangen Kapiteln 
angesprochenen Haftungsrisiken bietet den Beteiligten nur der Nachweis eines ernst-
haften Sanierungsversuches, auch wenn dieser letztlich scheiterte.154 Von einem 
ernsthaften Sanierungsversuch kann nur dann die Rede sein, wenn die Maßnahmen 
auf einem schlüssigen, von den tatsächlichen Gegebenheiten ausgehenden Sanie-
rungskonzept beruhen, welches mindestens schon in den Anfängen umgesetzt ist und 
ernsthaft begründete Aussicht auf Erfolg besteht.155 Befinden sich die Beteiligten in 
einer Planungsphase zum weiteren Vorgehen oder hoffen auf eine Verbesserung der 
wirtschaftlichen Lage und wurden noch keine Schritte zur Abwendung der Krise unter-
nommen (bloße Sanierungshoffnung), so liegt die widerlegbare Vermutung nahe, dass 
es sich nicht um einen ernsthaften Sanierungsversuch handelt.156 Für die weitere Un-
tersuchung der Maßnahmen in der Liquiditätskrise gilt die Ausarbeitung eines Sanie-
rungskonzeptes also als unverzichtbare Grundlage. 
In der Praxis hat sich als Leitfaden hinsichtlich Inhalt und Qualität des Konzeptes der 
Standard 6 des Instituts der Wirtschaftsprüfer (IDW S 6) durchgesetzt.157 Im Rahmen 
eines Zwei-Stufenkonzeptes dieses Standards gilt es schwerpunktmäßig in Stufe eins 
                                                          
151 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 139 ff. 
152 CRONE a) in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 61 
153 vgl. CRONE a) in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 62 
154 vgl. BGH v. 16.10.2008, AZ: IX ZR 183/06 u. EDE; HIRTE in UHLENBRUCK et.al. (Hg.), 2015, Rn. 131 
155 vgl. BGH v. 08.12.2011, AZ: IX ZR 156/09 u. EDE; HIRTE in UHLENBRUCK et.al. (Hg.), 2015, Rn. 132 
156 vgl. BGH v. 08.12.2011, AZ: IX ZR 156/09 u. EDE; HIRTE in UHLENBRUCK et.al. (Hg.), 2015, Rn. 137 
157 vgl. CRONE a) in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 63 
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die drohende Insolvenzgefahr zu beseitigen und in Stufe zwei die Erreichung einer 
nachhaltigen Wettbewerbs- und Renditefähigkeit.158 Zu den konkreten Inhalten gehö-
ren dabei: 
 Beschreibung von Auftragsgegenstand und –umfang; 
 Basisinformationen über die wirtschaftliche und rechtliche Ausgangslage des 
Unternehmens in seinem Umfeld, einschließlich der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage; 
 Analyse von Krisenstadium und –ursachen, einschließlich der Analyse, ob eine 
Insolvenzgefährdung vorliegt; 
 Darstellung des Leitbildes mit dem Geschäftsmodell des sanierten Unterneh-
mens; 
 Maßnahmen zur Bewältigung der Unternehmenskrise und Abwendung einer In-
solvenzgefahr; 
 ein integrierter Unternehmensplan; 
 die zusammenfassende Einschätzung der Sanierungsfähigkeit.159 
Ein Sanierungskonzept muss jedoch nicht zwingend nach dem IDW S 6 erstellt wer-
den. Die Rechtsprechung fordert Mindestinhalte, welche den Vorgaben der höchstrich-
terlichen Rechtsprechung an ein tragfähiges Sanierungskonzept entsprechen. Das 
bedeutet im Detail die Berücksichtigung aller zu diesem Themenbereich getroffenen 
Entscheidungen und Aussagen der Gerichte. Daher wird aufgrund der Verbreitung und 
Anerkennung der IDW S 6 empfohlen.160 Trotz der weitreichenden Inhalte gelten die 
vorgestellten Anforderungen an ein Sanierungskonzept auch uneingeschränkt für klei-
ne Unternehmen, lediglich der Umfang kann entsprechend angepasst werden.161 
Insbesondere in einer Liquiditätskrise gilt es schnelle Sofortmaßnahmen umzusetzen, 
um die Insolvenzantragsgründe unverzüglich zu beseitigen. Zu diesem Zwecke muss 
während der Konzepterstellung eine Liquiditätszuführung erfolgen. Ist dies nicht mög-
lich, ist eine Insolvenzantragstellung durch die Leitungsorgane erforderlich.162  
                                                          
158 vgl. CRONE a) in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 69 
159 vgl. INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER E.V., 2012, Tz. 8 
160 vgl. LACHMANN in NERLICH; KREPLIN (Hg.), 2012, Rn. 4 ff. 
161 vgl. EDE; HIRTE in UHLENBRUCK (Hg.), 2015, Rn. 136 und BGH v. 04.12.1997, AZ: IX ZR 47/97 
162 vgl. INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER E.V., 2012, Tz. 12 
Krisenstadien und -ursachen 33 
 
Das fertige Sanierungskonzept dient dann der Information der Beteiligten und als Um-
setzungs- und Implementierungsinstrument. Auch ein anschließendes Sanierungscon-
trolling wird sich auf die Maßnahmen und Planzahlen des Konzeptes beziehen. Zur 
Umsetzung macht es nach HABERMEIER Sinn, ein externes Management (sogenann-
ter Chief Restructuring Officer)  zu platzieren, da die Beziehungen zwischen Gläubi-
gern und bisherigem Management vorbelastet sind und auch gegenüber der 
Belegschaft unpopuläre Entscheidungen getroffen werden müssen.163 Die Leitungsor-
gane tragen die Verantwortung zur planmäßigen Umsetzung des Konzeptes sowie 
eines regelmäßigen Sanierungscontrollings. Obwohl es, wie bereits erwähnt, grund-
sätzlich keine Offenbarungspflicht über die Lage des Unternehmens gibt, sollten die 
Leitungsorgane dennoch die Lage offen kommunizieren um den Haftungsrisiken we-
gen vorsätzlicher sittenwidriger Schädigung zu entgehen.164   
Zusammenfassend ist die umfassende, einheitliche Erstellung eines Sanierungskon-
zeptes durch fachkundige Dritte als positiv zu beurteilen. Nur so kann die ordnungs-
gemäße und neutrale Aufarbeitung von vergangenen Fehlentwicklungen sowie eine 
realistische Planung zukünftiger Ertragspotenziale sichergestellt werden. Als kritisch zu 
beurteilen sind die Kosten eines solch umfassenden Konzeptes. Ein mehrtägiges Man-
dat für fachkundige Berater ist nach Erfahrung des Autors nicht selten. Weiterhin sind 
die Ersteller auf eine hohe Datenqualität angewiesen. Daher erhöht sich auch deren 
Arbeitsaufwand enorm, wenn das Unternehmen mit der Buchhaltung nicht auf dem 
Laufenden ist. Somit kann eine rechtlich sichere, da durch ein Sanierungskonzept ge-
stützte, außergerichtliche Sanierung für kleine Firmen oder Gewerbebetriebe bereits an 
den Kosten eines Sanierungskonzeptes scheitern.  
 
                                                          
163 vgl. ebenda in BOOZ et. al. (Hg.), 2002, S. 200 
164 vgl. SPINDLER in FLEISCHER (Hg.), 2006, Rn. 58 f.  
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3 Liquiditätskrise und Definition der 
Insolvenzreife 
3.1 Darstellung und Abgrenzung von Liquiditätskrise 
und Insolvenzreife 
Nach BECKER definiert sich Liquidität als „Fähigkeit eines Unternehmens, jederzeit 
seine fälligen Zahlungsverpflichtungen zu erfüllen.“165 Bei Kreditinstituten wird darüber 
hinaus davon gesprochen, „dass eine Bank jederzeit in der Lage sein muss, alle be-
rechtigten Auszahlungserfordernisse und somit auch größere Nettomittelabflüsse als in 
der Vergangenheit zu decken.“166 Liquidität ist betriebswirtschaftlich als strenge Ne-
benbedingung des unternehmerischen Rentabilitätsstrebens anzusehen, da ein Fehlen 
der erforderlichen Liquidität in die Krise beziehungsweise zur Insolvenz führen kann.167 
Der wirtschaftswissenschaftliche Liquiditätsbegriff wird, wie in Abbildung 6 ersichtlich, 
in dispositive und strukturelle Liquidität unterteilt. Beide sind interdependente und un-
verzichtbare Elemente des finanziellen Gleichgewichtes in der Unternehmung.168  
 
Abbildung 6: Komponenten des finanziellen Gleichgewichtes (Eigene Darstellung in Anlehnung an: 
ZERANSKI in LUDERER (Hg.), 2011, S. 14) 
Notwendig zur realistischen und aktuellen Bewertung der Lage des Unternehmens ist 
eine zeitnahe Buchhaltung (mit unterjähriger Aufstellung des Abschlusses) sowie einer 
                                                          
165 Ebenda, 2013, S. 12 
166 ZERANSKI in LUDERER (Hg.), 2011, S. 14 
167 vgl. BECKER, 2013, S. 12 
168 vgl. ZERANSKI in LUDERER (Hg.), 2011, S. 14 f. 
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zukunftsorientierten und integrierten Finanzplanung. Die in Tabelle 2 dargestellten Li-
quiditätskennzahlen ermöglichen eine Beurteilung der Lage des Unternehmens. 
Tabelle 2: Liquiditätskennzahlen (Eigene Darstellung in Anlehnung an: CRONE b) in CRONE; WERNER 
(Hg.), 2014, S. 53 ff. und KÜTING; WEBER, 2012, S. 169 f.) 
Kennzahl Formel Bewertung 
Liquidität 1. 
Grades 
=  liquide Mittelkurzfristiges Fremdkapital ∗ 100 
Fähigkeit des Unternehmens, kurz-
fristige Verpflichtungen mit flüssi-




=  liquide Mittel + kurzfristige Forderungenkurzfristiges Fremdkapital ∗ 100 Zusätzliche Berücksichtigung von kurzfristigen Forderungen. Die 
Kennzahl sollte > 50 Prozent sein. 
Liquidität 3. 
Grades 
=  liquide Mittel + Umlaufvermögenkurzfristiges Fremdkapital ∗ 100 
Betrachtung des gesamten Um-
laufvermögens als verfügbare Mit-
tel. Die Kennzahl sollte > 100 
Prozent sein. 
Cashflow I 
= Jahresüberschuss + Abschreibungen
− Zuschreibungen 
Korrektur des Jahresüberschusses 
um zahlungsunwirksame Effekte. 




= Cashflow I+ Erhöhung lanfristiger Rückstellungen
− Auflösung langfristiger Rückstellungen 






= Cashflow II + außerordentliche Aufwendungen
− außerordentliche Erträge Beseitigung von außerordentlichen Einmaleffekten, um einen nachhal-
tigen Cashflow zu ermitteln.  
Cash-burn-
Rate 
=  liquide Mittel + liquiditätsnahe Mittelnegativer Cashflow  
Je niedriger die Kennzahl ist, desto 
schneller wird das Unternehmen in 
Zahlungsschwierigkeiten geraten. 
Zeigt, wann mit einem Verbrauch 
der vorhandenen Liquidität zu 
rechnen ist. 
 
Die regulären Mittel des externen Rechnungswesens sind, aufgrund der mangelnden 
Zukunftsbezogenheit, unvollständiger Informationen und mangelnder Objektivität (Be-
wertungswahlrechte), zur Einschätzung in Krisensituationen nur bedingt geeignet.169 
                                                          
169 vgl. ROLLWAGE, 2012, S. 51 
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Erforderlich ist deshalb, auch um den Anforderungen an ein effizientes Frühwarnsys-
tem gerecht zu werden, eine integrierte Finanzplanung mit Planbilanz, Erfolgs- und 
Liquiditätsplanung.170 
Hinsichtlich der Ursachen und Merkmale einer Liquiditätskrise ist stets eine Ursache-
Wirkungskette zu betrachten. So kann das Fehlen einer Überziehungsmöglichkeit auf 
dem Geschäftskonto bei gleichzeitigen hohen Auszahlungserfordernissen ein Liquidi-
tätsengpass bewirken. Dies ist jedoch nur ein Beispiel, in der Praxis gibt es zahlreiche 
Ursachen, welche dann die entsprechenden Wirkungen (auch Merkmale) entfalten. 
Abbildung 7 verdeutlicht diese Zusammenhänge anhand von einzelnen Sachverhalten. 
Teilweise können bestimmte Sachverhalte zugleich Ursache und Wirkung darstellen. 
BÖCKENFÖRDE nimmt hinsichtlich der Krisenursachen noch eine Einteilung in inner-
betriebliche, zwischenbetriebliche und überbetriebliche Ursachen vor.171 Dieser Eintei-
lung schließt sich der Autor hier jedoch nicht an, da diese den vielschichtigen 
Wechselwirkungen und Interdependenzen in der Praxis nicht gerecht wird. Beispiels-
weise kann die Insolvenz eines großen Kunden und der damit verbundene Zahlungs-
ausfall eine überbetriebliche Ursache darstellen. Dies hätte jedoch nicht zu einer Krise 
führen müssen, wenn entsprechende innerbetriebliche Sicherungsmechanismen exis-
tiert hätten (Eigentumsvorbehalt, Debitorenmanagement, Vorkasse, Ausfallversiche-
rungen, Risikomanagement, Bonitätsüberwachung und Liquiditätsreserven). Die 
Krisenursachen können oft auf eine Eskalation der vorangegangenen Krisenphase 
zurückgeführt werden. 
                                                          
170 vgl. WERNER; SCHREITMÜLLER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 205, 211 f. 
171 vgl. ebenda, 1996, S. 28 
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Abbildung 7: Ursache-Wirkungs-Zusammenhang in der Liquiditätskrise (Eigene Darstellung in Anlehnung 
an: INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER E.V., 2012, Tz. 78 und HILLEBRAND, 2012, S. 8 und 
GLEUßNER, 2015, Rn. 88 und HELL, 2008, S. 29 ff.) 
Nachdem die Charakteristik der Liquiditätskrise erläutert wurde, wird nachfolgend die 
Insolvenzreife definiert, um in der Konsequenz eine entsprechende Abgrenzung der 
beiden Krisenphasen vornehmen zu können. 
Eine Insolvenzreife ist dann gegeben, wenn einer der Insolvenzgründe Zahlungsunfä-
higkeit, drohende Zahlungsunfähigkeit oder Überschuldung vorliegt.172   
Zahlungsunfähigkeit (§ 17 InsO): Ist gegeben, wenn der Schuldner „nicht in der Lage 
ist, die fälligen Zahlungspflichten zu erfüllen.“173 Laut der Rechtsprechung ist die Zah-
lungsunfähigkeit dann gegeben, wenn der Schuldner nicht innerhalb von drei Wochen 
in der Lage ist, 90 Prozent seiner fälligen Gesamtverbindlichkeiten zu begleichen.174 
Zur Ermittlung ist eine Liquiditätsbilanz aufzustellen, in der den fälligen und ernsthaft 
eingeforderten Verbindlichkeiten die liquiden Mittel und offenen Kreditlinien gegen-
übergestellt werden.175 Im Anschluss ist zu prüfen, ob die ersichtliche Liquiditätslücke 
innerhalb von drei Wochen geschlossen werden kann.176 „Kann der Schuldner noch 
90% bezahlen, liegt eine unwesentliche Unterdeckung vor. Dann ist der Schuldner 
                                                          
172 vgl. SINZ c) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 38 
173 § 17 (2) S. 1 InsO  
174 vgl. BGH v. 24.05.2005, AZ: IX ZR 123/04 und BGH v. 06.12.2012, AZ: IX ZR 3/12 
175 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 92 in Anlehnung an BGH v. 18.07.2013, AZ: IX ZR 143/12 
176 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 93 in Anlehnung an BGH v. 24.05.2005, AZ: IX ZR 143/04 
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nicht zahlungsunfähig.“177 Durch die wenig präzisen Angaben des Gesetzgebers, wur-
den in Einzelfällen durch die Rechtsprechung auch Ausnahmen formuliert. Beispiels-
weise ist die Zahlungsunfähigkeit trotz einer großen Liquiditätslücke, welche nicht 
innerhalb von drei Wochen geschlossen werden kann, dann nicht gegeben, wenn der 
Schuldner sie mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit in absehbarer Zeit voll-
ständig schließen kann und für die Gläubiger ein Abwarten zumutbar ist.178 Die darge-
stellten Betrachtungen sind nicht erforderlich, wenn sich aus dem Gesamtverhalten des 
Schuldners ergibt, dass er seine Zahlungen eingestellt hat.179 
Drohende Zahlungsunfähigkeit (§18 InsO): „Der Schuldner droht zahlungsunfähig zu 
werden, wenn er voraussichtlich nicht in der Lage sein wird, die bestehenden Zah-
lungspflichten im Zeitpunkt der Fälligkeit zu erfüllen.“180 Das Stellen des Eröffnungsan-
trages steht hier, im Gegensatz zu den beiden anderen Gründen, ausschließlich dem 
Schuldner zu.181 Ziel ist es, frühe Antragstellung zu ermöglichen um die Sanierungs-
chancen im Verfahren zu verbessern.182 Zur Ermittlung ist ein Liquiditätsplan zu erstel-
len aus dem hervorgeht, dass im Prognosezeitraum (mindestens sechs Monate) der 
Eintritt der Zahlungsunfähigkeit wahrscheinlicher ist als dessen Vermeidung.183 
Überschuldung (§19 InsO): Die Überschuldung ist nur bei juristischen Personen ein 
Eröffnungsgrund. Sie liegt vor, „wenn das Vermögen des Schuldners die bestehenden 
Verbindlichkeiten nicht mehr deckt, es sei denn, die Fortführung des Unternehmens ist 
nach den Umständen überwiegend wahrscheinlich.“184 Hier ist zur Prüfung eine Fort-
führungsprognose erforderlich. Fällt diese positiv aus und ist die Fortführung des Un-
ternehmens somit überwiegend wahrscheinlich, liegt keine Überschuldung im Sinne 
der Insolvenzordnung vor.185 Eine Fortführungsprognose fällt in der Regel positiv aus, 
wenn ein aussagekräftiges Unternehmenskonzept vorliegt und aus einem Finanzplan 
hervorgeht, dass im Betrachtungszeitraum von ein bis zwei Jahren keine Zahlungsun-
fähigkeit vorliegt.186 Fällt die Prognose jedoch negativ aus, ist anhand einer Überschul-
dungsbilanz zu klären, ob unter dem Ansatz der Aktiva zu Liquidationswerten die 
                                                          
177 GLEUßNER, 2015, Rn. 95 
178 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 95 in Anlehnung an BGH v. 19.07.2007, AZ: IX ZR 36/07 
179 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 96 in Anl. an InsO i. d. F. des Gesetzes vom 05.10.1994, § 17 (2) S. 2 
180 § 18 (2) InsO  
181 § 18 (1) InsO  
182 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 110 
183 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 111 und BGH v. 05.12.2013, AZ: IX ZR 93/11 
184 § 19 (2) S.1 InsO  
185 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 102 
186 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 102 
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Schulden überwiegen. Kann dies bejaht werden liegt eine Überschuldung im Sinne der 
Insolvenzordnung vor.187 
Innerhalb der Phase der Insolvenzreife ist zu differenzieren, zwischen einem Insol-
venzantragsrecht bei drohender Zahlungsunfähigkeit und der Insolvenzantragspflicht 
bei Zahlungsunfähigkeit und Überschuldung.188 „Bei Eintritt eines Insolvenztatbestan-
des ist unverzüglich, spätestens jedoch innerhalb von drei Wochen […], ein Insol-
venzantrag zu stellen. Entscheidend für die Antragspflicht und den Beginn der 
gesetzlichen Drei-Wochen-Frist ist der Eintritt der Insolvenzreife, also das objektive 
Vorliegen der Zahlungsunfähigkeit und/oder Überschuldung.“189  
Zu den Gemeinsamkeiten der Liquiditätskrise und Insolvenzreife gehören die akute 
Bedrohung des Fortbestandes des Unternehmens und dass geeignete und schnell 
realisierbare Maßnahmen erforderlich sind, um die Illiquidität zu beseitigen.190 Eine 
eindeutige Abgrenzung zwischen den beiden Phasen fällt also aus zwei Gründen 
schwer und wurde daher auch in der Literatur nicht näher betrachtet. 
1. Es ist unklar, wie mit dem Zustand der drohenden Zahlungsunfähigkeit verfah-
ren werden soll. Einerseits ist die Insolvenzreife positiv, da es sich um einen 
zulässigen Antragsgrund handelt und auch eine Eröffnung des Verfahrens 
nach sich zieht. Andererseits ist die Insolvenzreife negativ, da es sich um einen 
freiwilligen Antragsgrund handelt und keine Sanktionen drohen, wenn kein An-
trag aus diesem Grund gestellt wird. 
2. Der Zustand der Illiquidität ist auch in der Phase der Insolvenzreife gegeben. 
Er ändert sich gegebenenfalls erst mit Liquiditätsentlastungen, welche das In-
solvenzverfahren mit sich bringt wie Insolvenzgeld, Massekredite und keine 
Leistung auf Dauerschuldverhältnisse. 
Für die weitere Arbeit soll daher gelten, dass die Phase der Insolvenzreife mit dem 
objektiven Vorliegen der beiden Insolvenzgründe Zahlungsunfähigkeit und Überschul-
dung beginnt, da hier eine Insolvenzantragspflicht besteht. 
 
 
                                                          
187 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 103 
188 vgl. CRONE; WERNER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 33 
189 CRONE; WERNER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 19 
190 INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER E.V., 2012, Tz. 77, 79 
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3.2 Maßnahmen zur Krisenbewältigung 
3.2.1 Überblick und Systematisierung 
„Reichen die Liquiditätsreserven nicht aus, um Engpässe zu überbrücken, ist zu prü-
fen, welche Maßnahmen zur kurzfristigen Verbesserung der Finanzlage umgesetzt 
werden können.“191 Der IDW S6 verlangt in der Liquiditätskrise die Mobilisierung inter-
ner Reserven, die Zuführung liquider Mittel von außen und Abschlüsse von Zahlungs-
moratorien mit Gläubigern.192 Eine systematische Darstellung aller Finanzierungs-
quellen eines Unternehmens ist in Anlage 3 enthalten.  
Wie im vorangegangen Kapitel dargestellt, müssen die Maßnahmen dazu geeignet 
sein, kurzfristig Liquidität zu schaffen. Weiterführende Maßnahmen zu einer nachhalti-
gen Gesundung des Unternehmens werden hier nicht berücksichtigt, da es ausschließ-
lich um die operative Überwindung der Liquiditätskrise geht. So wird beispielsweise in 
der Liquiditätskrise untersucht, ob durch den Verkauf von nicht betriebsnotwendigen 
Aktiva schnell ein Mittelzufluss generiert werden kann. Dass dieser Vermögensgegen-
stand vielleicht später im Rahmen einer Änderung des Geschäftsmodells wieder not-
wendig ist hat nur untergeordnete Priorität. Obwohl ein solches Vorgehen vor dem 
Hintergrund einer nachhaltigen Unternehmensentwicklung zu kritisieren ist, liegt es 
nach Ansicht des Autors oft in der Natur der Liquiditätskrise, dass zügige, gegebenen-
falls nicht komplett durchdachte Entscheidungen getroffen werden. Abhilfe kann hier 
nur ein umfassendes Sanierungskonzept schaffen, dessen Ausarbeitung jedoch viel 
Zeit in Anspruch nehmen kann und kostenintensiv ist (siehe ausführlich in Kapitel 2.4). 
Ob es sich bei solchen Entscheidungen jedoch um ökonomische Fehlentscheidungen 
handelt ist ex-post nur schwer zu beurteilen, da in dieser Krisenphase die Existenz des 
Unternehmens akut bedroht ist und daher der Überwindung der Illiquidität richtiger-
weise höchste Priorität zuzusprechen ist. Auch wenn sich im Nachhinein ergeben soll-
te, dass es für das Unternehmen keine Zukunft gibt, weil beispielsweise ein Wechsel 
auf ein anderes Geschäftsmodell mangels erforderlicher Agilität nicht möglich ist, wird 
dadurch zumindest eine geordnete Liquidation ohne Insolvenz und Forderungsverluste 
der Gläubiger möglich.193 
Daher ist Prämisse, dass die erarbeiteten Maßnahmen Einnahmen generieren oder 
Ausgaben reduzieren. Dies kann sowohl im finanz- als auch im leistungswirtschaftli-
chen Bereich erfolgen. „Alle Geschäftsvorfälle, die das Geldvermögen erhöhen, führen 
                                                          
191 SINZ c) in SCHMIDT; UHLENRUCK (Hg.), 2016, S. 48 
192 INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER E.V., 2012, Tz. 110 
193 vgl. GRIESS-NEGA in GRIESS-NEGA; HUTZSCHENREUTER (Hg.), 2006, S. 288 
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zu Einnahmen.“194 Eine Minderung des Geldvermögens führt dagegen zu einer Ausga-
be im betriebswirtschaftlichen Sinne.195 Die aufgrund dessen durch den Autor ausge-
wählten Maßnahmen sind in Abbildung 8 dargestellt. Dabei wurde eine Unterteilung in 
Eigenkapitalmaßnahmen, Fremdkapitalmaßnahmen, Reduzierung von Ausgaben und 
leistungswirtschaftliche Maßnahmen vorgenommen. Im Detail erfolgte dann eine Zu-
ordnung der einzelnen Maßnahmen in den am besten passenden Bereich. Warum eine 
Einordnung in einen Bereich erfolgte, wird bei Zweifelsfällen in den nachfolgenden 
Ausführungen begründet. 
 
Abbildung 8: Systematisierung von Maßnahmen in der Liquiditätskrise (Eigene Darstellung) 
 
3.2.2 Einzahlungen durch Eigenkapitalmaßnahmen 
Eine Kapitalerhöhung bedeutet die Erhöhung des Stamm- beziehungsweise des 
Grundkapitals der Gesellschaft. Dabei werden der Gesellschaft Bar- oder Sachmittel 
durch die Gesellschafter beziehungsweise der Aktionäre überlassen. Diese erhalten im 
Gegenzug Eigentumsanteile in Form von Gesellschaftsanteilen oder Aktien. Die ent-
sprechenden gesetzlichen Regelungen für eine GmbH finden sich in den §§ 55 ff. 
GmbHG und für die Aktiengesellschaft in den §§ 182 ff. AktG. Die Details hinsichtlich 
der einzelnen Schritte zur Durchführung sind den Gesetzesquellen zu entnehmen und 
in Anlage 4 als Übersicht enthalten.196 Weiterhin besteht für die Gesellschaften noch 
die Möglichkeit eines Kapitalschnitts. Dabei handelt es sich um eine Kombination aus 
vereinfachter Kapitalherabsetzung und anschließender Kapitalerhöhung. Die verein-
                                                          
194 DEITERMANN; SCHMOLKE; RÜCKWART, 2011, S. 355 
195 vgl. DEITERMANN; SCHMOLKE; RÜCKWART, 2011, S. 355 
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fachte Kapitalherabsetzung (§§ 58a GmbHG sowie 229 ff. AktG) ist jedoch nur für Sa-
nierungszwecke zulässig. Der Vorteil liegt in einer Entschuldung durch die Altgesell-
schafter und eine angemessene Beteiligungsquote für Neugesellschafter.197 Der Weg, 
um eine wirksame Kapitalerhöhung herbeizuführen, ist jedoch an diverse gesetzliche 
Formvorschriften gebunden, was dieses Verfahren unter Umständen in die Länge zie-
hen kann (Vertragserstellung, Organbeschlüsse, Notartermin, Registereintragung).198 
Der frühestmögliche Zeitpunkt zur Einzahlung auf das Geschäftskonto ist zur Be-
schlussfassung der Kapitalerhöhung durch die Gesellschafter- beziehungsweise 
Hauptversammlung.199 Weiterhin muss die Bereitschaft und die private Liquidität der 
Gesellschafter vorhanden sein, diesen Beitrag in der Krise zu leisten.200 Zu den Vortei-
len dieser Maßnahme gehören die nachhaltige und schlagartige Verbesserung des 
Verschuldungsgrades, die Liquidität steht der Gesellschaft unbefristet zur Verfügung 
und es ist ein starkes Zeichen nach außen, dass die Eigentümer an den Turnaround 
glauben.201  
Die Beteiligung (auch Private Equity genannt) unterscheidet sich von der Kapitalerhö-
hung insoweit, dass es sich um unternehmensexterne Dritte handelt, die der Gesell-
schaft Eigenkapital zur Verfügung stellen. Grundsätzlich sollte man sich hier mit den 
Motiven der Investoren auseinandersetzen. Diese können von Spekulation mit hoher 
Renditeerwartung und mittelfristigem Exit bis zur strategischen Investition mit dem Ziel 
des langfristigen Überlebens des Unternehmens reichen.202 Das weitere Vorgehen 
kann entweder im Rahmen der Kapitalerhöhung oder als schuldrechtliche Vereinba-
rung getroffen werden. Die Beurteilung ist der Kapitalerhöhung gleichzusetzen, jedoch 
kann hier durch die Investorensuche und Vertragsverhandlungen noch mehr Zeit ver-
gehen. Die Investorensuche kann mitunter verkürzt werden, wenn man sich direkt an 
Private Equity- beziehungsweise Venture Capital Gesellschaften wendet. Diese Unter-
nehmen suchen entweder im Eigeninteresse oder im Auftrag von Dritten ständig neue 
Investitionsobjekte und sind bereit, hohe Risiken bei der Investition einzugehen. Aller-
dings wird dafür meist auch eine entsprechende Rendite erwartet.203 
Unter Debitorenmanagement werden alle Maßnahmen zum schnellen und vollständi-
gen Beitreiben der eigenen Forderungen vom Schuldner verstanden, dies kann auch 
die Bonitätsprüfung des Schuldners einschließen.204 „Ein schneller Forderungseinzug 
                                                          
197 vgl. SCHMIDT a) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 163 ff. 
198 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 194 
199 vgl. Hierzu die Ausführungen in Anlage 4 
200 vgl. FELLNER; KRANEBITTER, 2007, S. 137 
201 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 213 
202 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 146 ff. 
203 vgl. SCHLUCK-AMEND in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 181 ff. 
204 vgl. EULER HERMES DEUTSCHLAND AG, 2016, (16.05.2016) 
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spart Zinsen oder schafft Liquidität […].“205 Bestandteile des Debitorenmanagements in 
der Liquiditätskrise sind Mahn- und Inkassowesen, Überprüfung der Zahlungsziele, 
Factoring206 und der eigene Fakturierunsprozess. Eine Zuordnung zu den Eigenkapi-
talmaßnahmen erfolgte, da Umsatzerlöse und der enthaltene Gewinn ein großes In-
nenfinanzierungspotenzial haben. Der realisierte Gewinn ist, bilanziell betrachtet, dann 
eindeutig dem Eigenkapital zuzuordnen. Die Forderungen sind die Vorstufe der Barli-
quidität. Daher ist zu empfehlen, diesen Vorgang nach Optimierungsmöglichkeiten zu 
untersuchen. Zu Beginn sollte schon bei der eigenen Vertragsgestaltung versucht wer-
den, kurze Zahlungsziele oder im Idealfall Vorkasse auszuhandeln.207 Unter dem Fak-
turierungsprozess wird der Vorgang der buchhalterischen Erfassung, der Erstellung 
und dem Versand der Ausgangsrechnung verstanden. Dieser Prozess sollte möglichst 
zügig gestaltet werden. Zwar ist die Forderung im Zweifel sofort fällig (vgl. § 271 BGB), 
in der Praxis wird jedoch der Schuldner erst zahlen, wenn ihm eine ordnungsgemäße 
Rechnung vorliegt, auch wenn die Erteilung einer Rechnung keine Fälligkeitsvoraus-
setzung darstellt.208 Das Mahnverfahren sollte zeitnah beginnen, wenn die Fälligkeit 
überschritten wurde und dann konsequent weiterverfolgt werden. Nach der dritten 
Mahnung ist dann folglich das gerichtliche Mahnverfahren einzuleiten. Alternativ kann 
die Forderung auch mit Abschlägen an ein Inkassounternehmen verkauft werden. Ob 
das sinnvoll ist, muss dann im Einzelfall entschieden werden.209  
Beim Factoring (auch Forfaitierung im Exportgeschäft) werden unbestrittene Forderun-
gen an einen Factor verkauft.210 Es kann als eine Alternative zu kurzfristigen Krediten 
gesehen werden. Beim unechten Factoring übernimmt der Dienstleister das Forde-
rungsmanagement für das Unternehmen, beim echten Factoring zusätzlich auch das 
Ausfallrisiko des Drittschuldners.211 Der große Vorteil liegt darin, dass die Liquidität 
zufließen kann, noch bevor die Forderung fällig ist. Der Nachteil liegt bei dem Ab-
schlag, welchen der Factor für seine Leistung verlangt. Dieser richtet sich nach der 
Laufzeit und des Adressenrisikos der Forderungen.212 
Sale-and-lease-back ist der Verkauf von betriebsnotwendigen Bestandteilen des eige-
nen Anlagevermögens mit der damit einhergehenden Auflösung stiller Reserven (Sa-
le), um diese dann durch eine Leasingvereinbarung (lease-back) weiternutzen zu 
                                                          
205 SEEFELDER, 2012, S. 222 
206 Das Factoring wird aufgrund seiner Bedeutung in einem eigenen Abschnitt behandelt. 
207 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 200 
208 vgl. KRÜGER in SÄCKER et. al., 2016, Rn. 19 f. 
209 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 200 
210 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 223 
211 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 179 
212 vgl. WÖHE; DÖRING, 2010, S. 616 f. 
Liquiditätskrise und Definition der Insolvenzreife 44 
 
können.213  Vorteilhaft ist die Liquiditätsbereitstellung auch durch stille Reserven. Prob-
lematisch ist die Umsetzung, wenn beispielsweise finanzierende Banken Sicherungs-
rechte an dem Vermögensgegenstand haben. Weiterhin nachteilig ist, dass auch die 
Leasinggesellschaft eine Bonitätsprüfung des Unternehmens durchführen wird. Die 
erfolgreiche Umsetzung in einer Liquiditätskrise muss daher angezweifelt werden und 
hängt von der Werthaltigkeit des Vermögensgegenstandes ab.214 
Verkauf von Aktiva betrifft das nicht betriebsnotwendige Vermögen. Dadurch kann ein 
Liquiditätszufluss generiert werden, ohne dass der laufende Geschäftsbetrieb beein-
trächtigt wird. Neben dem Anlagevermögen kann es sich auch um Umlaufvermögen 
handeln, beispielsweise in Form von Roh- und Betriebsstoffen alter Produkte oder La-
gerbestände, die nicht mehr zum aktuellen Sortiment gehören.215 Zwar kann hier 
schnell Liquidität generiert werden, jedoch kann der Zeitdruck dazu führen, dass die 
Aktiva mit deutlichen Preisabschlägen verkauft werden müssen.216 Die Zuordnung zu 
Eigenkapitalmaßnahmen erfolgte (ebenso bei Sale-an-lease-back) aufgrund dessen, 
dass der betroffene Vermögensgegenstand ursächlich über Eigenkapital oder Gewinne 
finanziert wurde. Bei einer Fremdfinanzierung erfolgte zumindest die Tilgung, ebenfalls 
aus Eigenkapital oder einbehaltenen Gewinnen. 
Unter Betriebsübergang wird der Verkauf eines Betriebes oder Betriebsteiles an einen 
neuen Rechtsträger verstanden. Das bedeutet im Detail, dass „ein anderer durch 
Rechtsgeschäft die tatsächliche Dispositionsmöglichkeit über eine arbeitstechnische 
Organisationseinheit erhält."217 § 613a des BGB regelt dabei den Umgang mit Arbeits-
verhältnissen der betroffenen Mitarbeiter.218 Durch den Verkauf kann dem illiquiden 
Betrieb durch Ressourcen des aufnehmenden Unternehmens geholfen werden. Auch 
kann sich ein Unternehmen so von liquiditätsbelastenden Einheiten trennen. Problema-
tisch wird sich jedoch die Suche nach einem Käufer gestalten, da es sich in der Regel 
um einen defizitären Betrieb mit einem großen Bestand an fälligen Verbindlichkeiten 
handeln wird. Der Vorteil eines Betriebsüberganges auf einen neuen Rechtsträger liegt 
aus Sicht des Käufers darin, dass wirtschaftliche Altlasten und damit verbundenen Ri-
siken bei dem alten Rechtsträger verbleiben und dem Geschäftsbetrieb neue Res-
source zur Verfügung gestellt werden können.219 Grundsätzlich und insbesondere bei 
der Übertragung an eine nahestehende Person oder Gesellschaft sollte besondere 
                                                          
213 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 197 
214 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 134 f. 
215 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 220 
216 vgl. CRONE; HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 131 ff. 
217 HARZ; HUB; SCHLARB, 1996, S. 149 
218 Der neue Inhaber tritt demnach mit allen Rechten und Pflichten in das bestehende Arbeitsverhältnis 
ein.  
219 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 234 ff. 
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Sorgfalt aufgewendet werden um eine Anfechtung des Rechtsgeschäfts (wenn gläubi-
gerbenachteiligend) im Falle der späteren Insolvenz des übertragende Unternehmens 
auszuschließen.220 Bei dem Vorliegen einer auch nur drohenden Zahlungsunfähigkeit 
empfiehlt SEEFELDER den Betriebsübergang im Rahmen des Insolvenzverfahrens zu 
gestalten, so können rechtliche Risiken221 vermieden werden, der Betrieb ist schulden-
frei und wenn es keine anderen Interessenten gibt kann unter Umständen auch ein 
günstigerer Kaufpreis verhandelt werden.222 
 
3.2.3 Einzahlungen durch Fremdkapitalmaßnahmen 
Mit einem Gesellschafterdarlehen stellen ein oder mehrere Gesellschafter der GmbH 
ein Darlehen zur Verfügung. Dies gilt analog bei einer AG durch ein Aktionärsdarle-
hen.223 Für dieses Darlehen gelten die gesetzlichen Regelungen bezüglich eines Dar-
lehensvertrages nach §§ 488 ff. BGB. Einzelheiten wie Tilgung, Zins und weitere 
Bedingungen, können als Parteivereinbarung festgelegt werden. Die Vorteile dieser 
Maßnahme liegen in der schnellen Bereitstellung durch einen Darlehensvertrag und 
der Überweisung auf das Geschäftskonto. Das Gesellschafterdarlehen kann somit in-
nerhalb eines Tages der Gesellschaft zur Verfügung gestellt werden.224 Das Ausfallrisi-
ko trägt der kreditgewährende Gesellschafter. Im Falle der Insolvenz ist der 
Rückzahlungsanspruch absolut nachrangig gemäß § 39 (1) Nr. 5 InsO. Für vor der 
Insolvenzeröffnung erhaltene Zins- und Tilgungsleistungen sieht das Gesetz weitrei-
chende Anfechtungsansprüche zu Gunsten der Insolvenzmasse vor (vgl. Kapitel 2.3.4). 
Dies gilt auch für eine Besicherung der Forderung des Gesellschafters. Ein Risiko für 
die Gesellschaft kann jedoch darin bestehen, dass eine, wie bei externen Kapitalge-
bern übliche, Bonitätsprüfung und Sanierungsbegutachtung aufgrund der engen, sub-
jektiven Verflechtung entfällt. Mögliche Krisenursachen werden dadurch womöglich nur 
unzureichend analysiert und eine nachhaltige Gesundung ist in Gefahr.225 
Unter Darlehen wird die Kreditgewährung (siehe §§ 488 ff. BGB) Dritter gegenüber der 
Gesellschaft verstanden. Dabei kann es sich auch um die Emission einer Schuldver-
                                                          
220 vgl. SEEFELDER, 2012 S. 235 
221 beispielsweise Anfechtung, Haftungsrisiken der Geschäftsführer, Haftung für offene Ansprüche von 
Arbeitnehmern aus § 613a BGB 
222 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 235 f. 
223 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 215 
224 vgl. GLEUßNER, 2015, Rn. 140 
225 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 169 
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schreibung durch die Gesellschaft handeln.226 Bei den Kreditgebern wird es sich in den 
meisten Fällen um die Hausbank des Unternehmens handeln. Dabei ist zu berücksich-
tigen, dass Banken und andere Gläubiger nicht verpflichtet sind, dem Unternehmen 
frisches Kapital zur Verfügung zu stellen. Obwohl besonders für Banken in der Literatur 
immer wieder die moralische Verpflichtung vor dem Hintergrund ihrer Stellung in der 
Volkswirtschaft diskutiert wird, kann auch bei positiver Fortführungsprognose die ge-
schäftspolitische Entscheidung gegen eine Neukreditvergabe lauten.227 Andererseits ist 
die Begleitung der Sanierung nach Ansicht des Autors oft kein Altruismus, sondern auf 
den Schutz eigener Interessen wie Reputation, Haftungsrisiken oder einem Mangel an 
werthaltigen Sicherheiten zurückzuführen. Weiterhin problematisch aus Sicht der Kre-
ditgeber sind die in Abbildung 9 zusammengefassten Risiken durch eine Begleitung 
der Sanierung. Eine Neukreditvergabe in diesem weit fortgeschrittenen Krisenstadium 
kann als Überbrückungs- oder Sanierungskredit erfolgen. Der Überbrückungskredit 
stellt dabei eine kurzfristige Zwischenfinanzierung zur Aufrechterhaltung der Liquidität 
dar. Die enge Zweckbindung ist erforderlich, um die Tatbestände der Insolvenzver-
schleppung zu umgehen und dient allein der Liquiditätshilfe bis zur Fertigstellung des 
Sanierungskonzeptes. Die Besicherung dieses Kredites mit neuen Sicherheiten fällt 
unter das Bargeschäftsprivileg der Insolvenzordnung. Sanierungskredite werden im 
Rahmen eines Sanierungskonzeptes mit positiver Fortführungsprognose eingeräumt. 
Dieser Kredit wird gewährt, trotz dass das Unternehmen offensichtlich kreditunwürdig 
ist. Daher wird die Umsetzung der Sanierungsmaßnahmen ein Bestandteil des Kredit-
vertrages sein und die Bank wird regelmäßig Sachstandsberichte einfordern. Auch der 
Sanierungskredit und die Bestellung neuer Sicherheiten dafür unterliegen dem Barge-
schäftsprivileg. Voraussetzung für die Kooperation der Bank ist in aller Regel eine offe-
ne Kommunikation und die Gewährung der entsprechenden Einsicht in geforderte 
Geschäftsunterlagen.228 
                                                          
226 Der Ansatz wird hier jedoch nicht weiter verfolgt, da dieser Vorgang in der Regel mehr Zeit in Anspruch 
nimmt und gerade bei einer Platzierung am Kapitalmarkt auch kostenintensiver ist. 
227 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 255 f, 
228 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 509 ff.  
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Abbildung 9: Risiken aus Gläubigersicht in der Unternehmenskrise (Eigene Darstellung in Anlehnung an 
RINGELSPACHER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 502) 
Die Vorteile einer Darlehensfinanzierung im Rahmen eines Sanierungskonzeptes lie-
gen in der Nachhaltigkeit, da mit dem Konzept sichergestellt wird, dass die Sanierung 
eine realistische Chance hat. Wie dargestellt, gehen die Gläubiger dabei enorme Risi-
ken ein. Ihnen drohen, neben dem Verlust des eingesetzten Kapitals, auch die in Ab-
bildung 9 dargestellten Haftungsrisiken. Somit ist, vor allem in einem 
außergerichtlichen Verfahren, eine Menge Überzeugungsarbeit erforderlich. Das Vor-
handensein eines schlüssigen Sanierungskonzeptes scheint unumgänglich, was den 
Prozess der Darlehnsvergabe verlängert und verteuert. 
Öffentliche Finanzierungshilfen gibt es in Form von Beratungen, Investitionshilfen, Be-
teiligungen, Bürgschaften oder Darlehen und werden von zahlreichen staatlichen Stel-
len angeboten.229 Das Angebot richtet sich primär nach politischen Interessen und wird 
daher nicht immer in allen Regionen passend vorhanden sein. Derzeit schließen viele 
Vergabebedingungen eine Unternehmenssanierung aus.230 Das Programm zur Ret-
tung und Umstrukturierung von kleinen und mittleren Unternehmen in Schwierigkeiten 
                                                          
229 vgl. BUTH; HERMANNS in BUTH; HERMANNS (Hg.), 2014, Rn. 55 
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der Sächsischen Aufbaubank (Flyer ist in Anlage 5 dieser Arbeit enthalten) ist ein mög-
liches Beispiel für die Sanierungsunterstützung des Staates in Form eines Darle-
hens.231 In jedem Fall wird man sich auch bei der Antragsprüfung bei öffentlichen 
Finanzierungshilfen auf ein Sanierungskonzept mit positiver Fortführungsprognose 
stützen.232 Zusammenfassend lässt sich feststellen, dass staatliche Hilfen in der Unter-
nehmenskrise, auch um einen marktwirtschaftlich fairen Wettbewerb zu sichern, einen 
Ausnahmefall darstellen und an enge Voraussetzungen gebunden sind.233 Die erfolg-
reiche Inanspruchnahme in der Liquiditätskrise ist daher als gering zu bewerten. 
 
3.2.4 Reduzierung von Auszahlungen 
Unter Schuldenerlass beziehungsweise Forderungsverzicht  versteht man den kom-
pletten, teilweisen oder bedingten Erlass der (fälligen) Forderung durch den Gläubi-
ger.234 Die gesetzliche Grundlage ist der Erlassvertrag gemäß § 397 BGB. Dessen 
Abschluss führt zum Erlöschen des Schuldverhältnisses. Dies führt nicht nur zu einer 
schnellen Liquiditätsentlastung, sondern mildert oder beseitigt je nach Umfang auch 
die Voraussetzungen aller Insolvenzgründe.235 Die getroffenen Vereinbarungen sind im 
außergerichtlichen Verfahren freiwillig, das heißt, der Gläubiger muss einem Erlass 
oder Teilerlass aus freiem Willen zustimmen.236 Diese Vereinbarungen können indivi-
duell oder kollektiv (außergerichtlicher Vergleich) mit den Gläubigern vereinbart wer-
den.237 Um die Gläubiger zu einer solchen Vereinbarung zu bewegen, ist der 
Besserungsschein ein übliches Mittel. Darin verpflichtet sich der Schuldner die Zahlung 
wieder aufzunehmen, wenn sich die wirtschaftlichen Verhältnisse verbessert haben.238 
Nach Ansicht des Autors ist jedoch die Werthaltigkeit eines solchen Besserungs-
scheins in Frage zu stellen, da er natürlich in einer späteren Insolvenz verfällt und die 
Definition einer guten wirtschaftlichen Lage nicht einfach ist. Definiert man beispiels-
weise den handelsrechtlichen Jahresgewinn als Kennzahl, so kann dieser natürlich mit 
Investitionen (diese verursachen gewinnmindernde Abschreibungen), dem Geschäfts-
führergehalt oder anderen Maßnahmen bewusst unter der Grenze für wirtschaftliche 
Genesung gehalten werden. Zu den Vorteilen des Schuldenerlasses gehören die ge-
ringen Kosten, eine große Diskretion, Ausnutzung der Möglichkeiten der Vertragsfrei-
                                                          
231 vgl. SÄCHSISCHE AUFBAUBANK, 2016 (20.05.2016) 
232 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 243 
233 vgl. PICOT; ALETH in PICOT (Hg.), 2004, Rz. 110 
234 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 188 
235 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 188 
236 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 253 
237 vgl. SCHMIDT b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 284 
238 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 254 
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heit, leichtere Informationsbeschaffung und die bessere Einflussnahme auf Gläubiger 
als in einem gerichtlichen Verfahren.239 Eine ähnliche Möglichkeit kann in dem Rück-
kauf der Forderung bestehen. Dabei kauft der Schuldner dem Gläubiger seine eigene 
Forderung ab. Der Wert dieser Forderung, beispielsweise bei Inhaberschuldverschrei-
bungen von kapitalmarktorientierten Gesellschaften, dürfte vor dem Hintergrund der 
Unternehmenskrise deutlich unter dem Nominalwert liegen. Die Forderung erlischt 
durch Konfusion. Im Weiteren wird der Forderungsrückkauf analog des Schuldenerlas-
ses gesehen, da es sich bei wirtschaftlicher Betrachtung mindestens um einen Teiler-
lass handelt.240 
Auch bei Ratenzahlungsvereinbarungen handelt es sich um Zugeständnisse der Gläu-
biger. Dabei wird die Fälligkeit einer Forderung über eine Zeitperiode gestaffelt. Ist bei-
spielsweise eine Forderung über 100.000 Euro gesamtfällig, kann mit einer 
Ratenzahlungsvereinbarung über zehn Monatsraten eine deutliche Liquiditätsentlas-
tung entstehen. Diese Möglichkeit sollte der Schuldner jedoch nur in Betracht ziehen, 
wenn er die Raten tatsächlich mit kommenden Einzahlungen begleichen kann. Andern-
falls wird die Illiquidität nur in die Zukunft verschoben. Der Gläubiger kann in einer spä-
teren Insolvenz, wie in Kapitel 2.3.4 dargestellt, in ein nicht zu unterschätzendes 
Anfechtungsrisiko laufen.241  
Stundungen oder Moratorien sind die vertragliche Vereinbarung, die Fälligkeit einer 
Forderung auf einen späteren Zeitpunkt zu verschieben. Bei bilanzieller Betrachtungs-
weise kann somit eine kurzfristige Verbindlichkeit in eine langfristige verwandelt wer-
den. Abweichend davon wird bei Stillhalteabkommen die Fälligkeit der Forderung 
belassen, jedoch wird diese durch den Gläubiger nicht ernsthaft eingefordert (es wird 
kein gerichtliches Mahnverfahren angestoßen). Die Stundung kann formlos oder auch 
konkludent geschlossen werden. Aus juristischen Gründen, beispielsweise der Prüfung 
der Insolvenzreife, sollten diese Vereinbarungen jedoch unbedingt schriftlich festgehal-
ten werden.242 Im Zweifel müssen die Leitungsorgane nachweisen, dass keine Zah-
lungsunfähigkeit vorlag. Dies fällt jedoch schwer, wenn sie lediglich „die Grauzone 
zwischen Stundungsvereinbarung und bloßer Gläubigerapathie bei der Liquiditätsprü-
fung zu nutzen versucht [haben].“243 
 Zu den steuerlichen Maßnahmen gehören alle Möglichkeiten und Spielräume, welche 
das deutsche Steuerrecht vorsieht. Diese Möglichkeiten sind in Abbildung 10 im Über-
blick dargestellt. Die Gewährung der möglichen Erleichterungen liegen im Entschei-
                                                          
239 vgl. KÜNNE, 1968, Rn. 489 ff. 
240 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 189 f. 
241 vgl. SCHMIDT b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 284 f. 
242 vgl. SCHMIDT b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 285 
243 SCHMIDT b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 285 f. 
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dungsbereich der Finanzbehörden und können in der Regel nur gewährt werden, wenn 
die Einziehung für den Schuldner mit einer erheblichen Härte verbunden wäre. Diese 
Entscheidung werden sich die Behörden nicht leicht machen und sicherstellen, dass 
dadurch keine Insolvenzantragstellung hinausgezögert wird. Auch hier kann die Vorla-
ge eines Sanierungskonzepts eine Voraussetzung sein.244  
 
Abbildung 10: Steuerliche Sanierungsmaßnahmen (Eigene Darstellung in Anlehnung an HOHBERGER; 
DAMLACHI, 2014, S. 247) 
Hinsichtlich der Beurteilung in der Liquiditätskrise sollten mögliche Spielräume in steu-
erlicher Sicht ausgenutzt werden. Das Entgegenkommen der Behörden kann jedoch 
nur in einem engen Rahmen erfolgen, da auch die Finanzämter sicherstellen müssen, 
dass sie keinen Beitrag zu einer Insolvenzverschleppung leisten. Weiterhin kann sich 
die Zeit bis zu einer Entscheidung hinziehen, da bei größeren Beträgen die höheren 
Finanzbehörden Entscheidungsträger sind. 
Zu den Maßnahmen der Kreditgeber  gehören die Stundung, Tilgungsaussetzung, 
Zinserlass, Ratenreduzierung und Schuldenerlass der Rückzahlungsansprüche für 
gewährte Darlehen.245 Auch das Still- und Offenhalten von eingeräumten Kreditlinien 
                                                          
244 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 244 ff. 
























Erlass  von 
Steuerschulden 
(§§ 163, 227 
AO) 
Liquiditätskrise und Definition der Insolvenzreife 51 
 
kann einen wichtigen Sanierungsbeitrag liefern.246 Um die Gläubiger zu diesen Zuge-
ständnissen zu bewegen, ist eine offene Kommunikation der Sanierung erforderlich. 
Dabei muss klar werden, dass es sich um ein geeignetes Sanierungsinstrument han-
delt und nicht einfach nur die Probleme verschoben werden. Meist sind die Gläubiger 
dann zu Zugeständnissen bereit, da sonst die teilweise oder komplette Abschreibung 
der Forderung droht.247 Die Maßnahmen sind in der Regel schnell auf individualver-
traglicher Regelung umzusetzen. Sie sollte jedoch im Rahmen eines umfassenden 
Sanierungskonzeptes genutzt werden, um zu vermeiden, dass die Krisenursachen 
weiter bestehen und lediglich vorübergehend die Liquiditätssituation verbessert wird. 
Unter der Umschuldung ist eine Änderung der Ausgestaltung bestehender Verbindlich-
keiten zu sehen. Dabei kann es sich um folgende Sachverhalte handeln: 
 Umschuldung der in Anspruch genommen Kontolinie in langfristige Verbindlich-
keiten (Darlehen); 
 Umschuldung kurzfristiger Verbindlichkeiten mit hoher Ratenbelastung in lang-
fristige Verbindlichkeiten mit niedriger Ratenbelastung; 
 Umschuldung teurer (hoher Zins) Verbindlichkeiten in günstigere (niedriger 
Zins) beispielsweise im Rahmen eines Bankwechsels. 
Diese Maßnahmen sind nach Ansicht des Autors meist eine notwendige Konsequenz, 
um begangene Finanzierungsfehler (wie die Finanzierung des Anlagevermögens mit-
tels Kontokorrentlinie) zu beseitigen. Eine Korrektur in einem so weiten Krisenstadium 
ist keine leichte Aufgabe. Bestehende Kreditgeber werden sich durch ein Entgegen-
kommen deutlich schlechter stellen, da sie weniger Zinserträge realisieren oder ein 
ausfallgefährdetes Engagement noch länger in den Büchern halten müssen. Neue 
Kreditgeber werden sich aufgrund der schlechten Bonität eher zurückhalten. Auch 
wenn durch eine Umschuldung eine schnelle und nachhaltige Liquiditätsverbesserung 
erreicht werden kann, ist diese Maßnahme für frühere Krisenstadien deutlich besser 
geeignet.   
Der Debt-to-Equity-Swap bezeichnet die Umwandlung von Fremdkapital in Eigenkapi-
tal der Gesellschaft. Dadurch kann eine bilanzielle Überschuldung beseitigt werden. 
Die Bilanzkennzahlen und das Haftungskapital verbessern sich ebenso wie die Siche-
rung der Liquidität durch den Wegfall der Verbindlichkeit und Zinszahlungen. Der große 
Vorteil für die Gläubiger liegt daran, dass sie so auch an einem möglichen Turnaround 
der Gesellschaft partizipieren können. Allerdings bestehen dann auch die typischen 
                                                          
246 vgl. KUDER; UNVERDORBEN in SCHMIDT; UHLENBRUCK (Hg.), 2016, S. 303 ff. 
247 vgl. HETTICH; KREIDE in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 176 
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Haftungsrisiken für Gesellschafter, insbesondere die Differenzhaftung, welche eine 
Nachschusspflicht im Falle des Scheiterns der Sanierung zur Folge haben kann.248 Die 
Umsetzung erfolgt durch den Beschluss der Alteigentümer, einen neuen Teilhaber auf-
zunehmen. Der Gesellschaftsanteil wird als Sacheinlage (die Forderung) festgelegt. 
Die Einbringung der Sacheinlage wird durch die Abtretung derer an die Gesellschaft 
vollzogen. Die Forderung erlischt somit durch Konfusion.249 Ob die Umwandlung einer 
Forderung in Haftungskapital der Gesellschaft im Sinne der Gläubiger ist, hängt von 
den Umständen des Einzelfalls ab und kann daher hier nicht weiter beurteilt werden. 
Da es sich um eine ordentliche Kapitalerhöhung handelt ist die Zustimmung der Gre-
mien (Hauptversammlung, Gesellschafterversammlung), die notarielle Begleitung und 
entsprechende Handelsregistereintragung erforderlich, was den Prozess insgesamt 
verlängert.   
 
3.2.5 Leistungswirtschaftliche Maßnahmen 
Durch eine Anpassung des leistungswirtschaftlichen Bereiches der Unternehmung 
werden wiederum Auszahlungen vermieden oder Einzahlungen generiert. Schwerpunkt 
der Ausführungen müssen bei der Vielzahl an Möglichkeiten vor allem solche Maß-
nahmen sein, in deren Folge sich kurzfristige Auswirkungen auf die Liquidität ergeben. 
Die Einteilung der Maßnahmen erfolgt in Beschaffung, Produktion und Lager, Personal, 
Absatz sowie Management. Dabei orientiert sich die gewählte Systematisierung an 
dem betriebswirtschaftlichen Leistungsprozess nach WÖHE und DÖRING.250 Die im 
laufenden Text kursiv dargestellten Maßnahmen werden in die Nutzwertanalyse des 
Kapitels 4.2 aufgenommen.  
 
Beschaffung 
„Zur Aufgabe der Beschaffung (procurement) gehören alle Aktivitäten für die kosten-
günstigste und sichere Versorgung eines Unternehmens mit den benötigten Produkti-
onsfaktoren.“251 Zu den Beschaffungsobjekten gehören Rohstoffe, Hilfsstoffe, 
Betriebsstoffe, Fertig- oder Halbfertigfabrikate, Handelswaren und Entsorgungsmateri-
                                                          
248 vgl. RINGELSPACHER in CRONE; WERNER, 2014, S. 527 
249 vgl. SCHMIDT b) in SCHMIDT; UHLENBRUCK, 2016, S. 296 
250 vgl. ebenda, 2010, S. 28 
251 JUNG, 2010, S. 314 
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al.252 Eine einfache Maßnahme zur Schonung der Liquidität kann zumindest vorüber-
gehend in einem Komplett- oder Teilverzicht bei der betrieblichen Beschaffung liegen. 
Es sollte dabei jedoch nicht zu einem Produktionsstopp kommen. Eventuell kann man 
sich hier von noch vorrätigen Beschaffungsobjekten bedienen, beispielsweise dem 
sogenannten eisernen Bestand253. Eine weitere Möglichkeit könnte in einem kurzfristi-
gen Wechsel zu kostengünstigeren Lieferanten liegen, wenn es die Qualität und die 
bestehenden vertraglichen Regelungen erlauben. Die Auswirkungen von Maßnahmen 
im Beschaffungsbereich auf die Unternehmensliquidität dürften nicht unerheblich sein, 
da der Anteil der Materialkosten an den Gesamtkosten, je nach Unternehmen und 
Branche, zwischen 50 – 80 Prozent liegen.254 HARZ et al. sehen die starre Bindung an 
Lieferanten und Rohstoffquellen als eine entscheidende Krisenursache im Bereich Be-
schaffung und Logistik.255 Zur Ermittlung, bei welchen Materialien und Lieferanten der 
Einsparungsprozess begonnen werden kann, ist die ABC-Analyse als Methode der 
Materialanalyse gut geeignet, wenn sie durch das Unternehmen regelmäßig gepflegt 
wurde.256 Der erstmalige Aufbau und die Durchführung einer solchen Analyse kann in 
diesem fortgeschrittenen Krisenstadium jedoch zu viel Zeit kosten, sodass hier, nach 
Ansicht des Autors, eine heuristische Lösung gefragt ist. 
 
Produktion und Lager 
Produktion umfasst den gesamten betrieblichen Leistungsprozess und ist definiert als 
jede Kombination von Produktionsfaktoren. Zu den Teilbereichen der Produktion gehö-
ren Bereitstellung, Transport, Lagerhaltung und Fertigung.257 Charakteristisch für den 
modernen Produktionsprozess ist der Einsatz kapitalintensiver Maschinen und spezia-
lisierter Fachkräfte. WERNER identifiziert folgende Maßnahmen als Ansatzpunkte in 
der Sanierung: Senkung der Materialeinsatzmenge, Steigerung der Gesamtanlagenef-
fektivität, Senkung der Durchlaufzeiten und Verbesserung der Auslastung.258 Nach 
Ansicht des Autors sind jedoch nur die Senkung der Materialeinsatzmenge und eine 
verbesserte Auslastung  geeignet, um zu einem kurzfristigen, in der Liquiditätskrise 
zielführenden Ergebnis zu kommen. Eine Optimierung der Materialeinsatzmenge be-
                                                          
252 vgl. JUNG, 2010, S. 317 
253 Der eiserne Bestand oder auch Mindestbestand stellt die Menge an Vorräten dar, die die Leistungsbe-
reitschaft der Produktion bei Ausfällen und Lieferschwierigkeiten eine gewisse Zeit lang sichern soll. 
(vgl. JUNG, 2010, S. 379)  
254 vgl. JUNG, 2010, S. 318 
255 vgl. ebenda, 1996, S. 37 
256 vgl. JUNG, 2010, S. 325 ff. 
257 vgl. WÖHE; DÖRING, 2010, S. 281 f. 
258 vgl. ebenda in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 115 
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deutet im Detail die Reduzierung von konstruktions-, betriebsmittel-, prozess- und kon-
trollbedingtem Mehrverbrauch sowie die Wiederverwendung der entstandenen Abfälle. 
Zur Reduzierung des Mehrverbrauchs sind alle Fertigungsprozessabschnitte dahinge-
hend zu untersuchen, ob es ein mögliches Senkungspotenzial gibt. Es können bei-
spielsweise durch proaktive Wartung von Anlagen deren Stör- und Ausfallzeiten 
gesenkt werden, wodurch mehr Kosten eingespart werden als die anlassbezogene 
Wartung kostet. Durch die Fertigung entstandene Abfälle und Ausschüsse sollten, 
wenn möglich, wiederverwertet werden. Ist das nicht möglich, sollte ein Verkauf geprüft 
werden. Oft können beispielsweise durch eine kostengünstige Trennung der Abfälle 
einzelne Bestandteile für andere Unternehmen als Rohstoff interessant sein. Eine hohe 
Auslastung der technischen Anlagen bedeutet die optimale Nutzung der vorhandenen 
Kapazitäten. So können die durch Massenproduktion entstehenden Skaleneffekte der 
Fixkostendegression genutzt werden. Im Gegensatz dazu führen Leerlaufzeiten und 
Unterauslastung zu überproportionalen Fixkosten. Eine entsprechende Anpassung der 
Produktion könnte idealerweise auch offenbaren, dass einige Maschinen überflüssig 
sind. Diese könnten dann wiederum als nicht betriebsnotwendiges Vermögen liquidiert 
werden.259 Die Wirkungen der Maßnahmen hängen jedoch stark vom Einzelfall ab. Ob 
und in welchem Umfang solche Fragestellungen bei modernen Produktionsbetrieben 
auftreten bleibt offen. 
Lagern ist eine prozessübergreifende Funktion des betrieblichen Umsatzprozesses. 
Die Notwendigkeit der Lagerung von Gütern entsteht mit der Ankunft von Rohstoffen 
im Unternehmen und geht über die Fertigung bis zum Absatz der versandfertigen Pro-
dukte.260 Durch Defizite in der Unternehmensorganisation entstehen hohe Warenbe-
stände, die Lagerkapazität verbrauchen. Nach HESS und FECHNER „lassen sich die 
Bestände um bis zu über 30% abbauen.“261 Durch einen Abverkauf der gelagerten 
Produkte, gegebenenfalls zu Sonderpreisen, kommt es zu einem schnellen, wenn auch 
nicht unbedingt rentablen Liquiditätszufluss und Lagerkapazität wird frei. Freie Lager-
kapazitäten können wiederum abgebaut oder fremdvermietet werden und bieten per-
spektivisch Platz für neue Produkte oder Rohstoffe.262 
 
Personal 
„Die Personalwirtschaft ist die Gesamtheit der mitarbeiterbezogenen Gestaltungs- und 
Verwaltungsaufgaben im Unternehmen. Ihre Träger sind die betrieblichen Führungs-
                                                          
259 vgl. WERNER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 115 ff. 
260 vgl. JUNG, 2010, S. 408 
261 HESS; FECHNER, 1991, S. 198 
262 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 223 
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kräfte und die Personalabteilung als Organisationseinheit.“263 Das Begehren nach kurz-
fristigen Einsparungen im Personalbereich wird seitens der Gesellschaft häufig kritisiert 
„und als stupide, einfallslos und menschenverachtend angeprangert.“264 Jedoch sind 
nach Ansicht des Autors in der Liquiditätskrise alle Arbeitsplätze des Unternehmens in 
Gefahr. Nur durch kurzfristige, wenn auch für die betroffenen Mitarbeiter schmerzhafte 
Entscheidungen, hat das Unternehmen eine Chance auch in Zukunft wieder als attrak-
tiver Arbeitgeber auftreten zu können, wenn die Sanierung erfolgreich abgeschlossen 
wurde. Im Folgenden werden nur Personalmaßnahmen265 vorgestellt, welche kurzfris-
tig umgesetzt werden können und zu einer Verbesserung der Liquiditätssituation füh-
ren. Nach Ansicht des Autors stellen beispielsweise Aufhebungsverträge ein eher 
ungeeignetes Mittel in der Liquiditätskrise dar. Der kurzfristigen Beendigung seines 
Arbeitsvertrages wird ein Arbeitnehmer nur gegen eine nach den Umständen nicht un-
erheblichen Abfindungszahlung zustimmen. Das beutet, dass sich zwar mittel- und 
langfristig eine nachhaltige Liquiditätsentlastung ergibt, jedoch kurzfristig enorme Aus-
zahlungserfordernisse bestehen. In der Krise sind alle Funktionsbereiche dahingehend 
zu untersuchen, ob Überkapazitäten bestehen. Eine Freisetzung von Arbeitnehmern, 
die im betrieblichen Leistungsprozess benötigt werden, wird die Krisensituation noch 
weiter verschärfen.266 Daher ist immer zu prüfen267, ob die geplante Maßnahme in der 
konkreten Situation des Unternehmens auch geeignet ist, um den Sanierungserfolg 
herbeizuführen. 
Durch einen Einstellungsstopp wird verhindert, dass der Personalbestand weiter 
wächst. Zwar lässt sich diese Maßnahme einfach umsetzen, die Auswirkungen auf die 
aktuelle Liquiditätslage sind jedoch gering. Es werden lediglich keine neuen Auszah-
lungserfordernisse begründet. Offene Stellen müssen durch Qualifizierung oder Um-
schulung der bestehenden Arbeitskräfte des Unternehmens besetzt werden.  
Unbezahlter Urlaub beziehungsweise ein Sabbatical ist die lange Unterbrechung der 
Beschäftigung ohne eine Aufhebung des Arbeitsverhältnisses. Dieser Urlaub geht zeit-
lich deutlich über den regulären Urlaub hinaus, Laufzeiten von einem Jahr sind üb-
lich.268 Auch hier ist eine sofortige Liquiditätsentlastung, ohne den Mitarbeiter endgültig 
zu verlieren, als positiv zu bewerten. Jedoch dürfte sich die Anzahl der Mitarbeiter, 
                                                          
263 OLFERT, 2012, S. 31 
264 HESS; FECHNER, 1991, S. 208 
265 Auf die Berücksichtigung von Rechten der Gewerkschaften und Betriebsräten wird hier aus Vereinfa-
chungsgründen verzichtet. In der Praxis sind natürlich die entsprechenden Gremien in die Entschei-
dungsfindung mit einzubeziehen. 
266 vgl. WERNER in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 127 
267 Dies gilt für alle in der Arbeit vorgestellten Maßnahmen. 
268 vgl. OLFERT, 2012, S. 508 
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welche davon Gebrauch machen wollen, nach Ansicht des Autors stark in Grenzen 
halten. 
Eine Arbeitszeitreduzierung senkt die Personalkosten, sobald der Änderungsvertrag 
wirksam ist. Grundgedanke ist die Anpassung der Personalkapazitäten an die betriebli-
chen Bedürfnisse. Vorteilhaft für den Arbeitgeber ist, dass das Personal dem Unter-
nehmen nicht verloren geht und bei späterem Mehrbedarf auch wieder eine einfache 
Arbeitszeiterhöhung  verhandelt werden kann. Auch wird der Mitarbeiter einer solchen 
gegebenenfalls befristeten Vereinbarung eher zustimmen als einem Aufhebungsver-
trag.269     
Die Kündigung freier Mitarbeiter ist häufig einfacher und schneller als die Kündigung 
von Angestellten. Freie Mitarbeiter sind Selbstständige, die aufgrund eines Dienst- o-
der Werkvertrages für das Unternehmen tätig sind. Sie grenzen sich von Arbeitneh-
mern dadurch ab, dass sie nicht weisungsgebunden sind und neben der Tätigkeit auch 
Erfolg schulden.270 Beispielsweise wird ein Informatiker dafür beauftragt, einen Online-
shop für das Unternehmen zu erstellen und zu pflegen. Dieser Mitarbeiter erhält einen 
vertraglich vereinbarten Lohn, wenn er die Leistung gemäß Auftrag erbracht hat. Ist die 
vertragliche Grundlage ein Werkvertrag, so kann dieser jederzeit gekündigt werden. In 
Rechnung gestellt wird dann die erbrachte Leistung bis zur Kündigung sowie fünf Pro-
zent auf den noch fertigzustellenden Teil der Leistung.271 Bei einem Dienstvertrag be-
trägt die Kündigungsfrist zwei Wochen oder abweichend, wenn die Vergütung in 
Zeitabschnitten bemessen ist.272 Die Kündigungsfristen sind also im Durchschnitt kür-
zer als bei Arbeitnehmern und es greift kein Kündigungsschutz. Weiterhin dürfte die 
moralische Hürde leichter sein, da es sich nicht um Stammbelegschaft handelt und 
freie Mitarbeiter meist für mehrere Unternehmen tätig sind und über gute Qualifikatio-
nen verfügen. Jedoch sollte auch sichergestellt werden, dass die dadurch wegfallende 
Leistung nicht mehr benötigt wird (durch die Rationalisierung eines Geschäftsfeldes) 
oder durch andere Mitarbeiter übernommen werden kann. Um auf das Beispiel des 
Onlineshops zurückzukommen, könnte hier ein technikaffiner Arbeitnehmer gegeben-
falls nach einer Weiterbildung die weitere Betreuung der Homepage übernehmen.  
„Kurzarbeit ist die vorübergehende Herabsetzung der betriebsüblichen regelmäßigen 
Arbeitszeit für das gesamte Unternehmen bzw. für einzelne Abteilungen mit der Folge 
                                                          
269 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 211 
270 vgl. HOFFMANN; SCHULTE in PIELOW (Hg.), 2016, Rn. 12 
271 vgl. § 649 BGB 
272 vgl. § 621 BGB; Vergütung nach Tagen mit täglicher Frist, Vergütung nach Wochen mit wöchentlicher 
Frist, Vergütung nach Monaten mit 15-tägiger Frist, Vergütung nach Vierteljahren oder länger mit 
sechs-wöchiger Frist zum Schluss des Quartals. 
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von Entgeltminderungen.“273 Die Arbeitszeit wird dabei flexibel zwischen zehn und 100 
Prozent für sechs Monate reduziert.274 Somit kann die Personalkapazität bei vorüber-
gehenden Krisen in großem Umfang angepasst werden. Das senkt die Personalkosten 
und erhält die Arbeitsplätze.275 Die betroffenen Mitarbeiter erhalten Kurzarbeitergeld 
durch die Bundesagentur für Arbeit, um den vorübergehenden Einkommensausfall zu 
kompensieren.276 Die Rechtsgrundlage für Kurzarbeit liefern Tarifverträge, Betriebs-
vereinbarungen oder ein Arbeitsvertrag (Änderungsvertrag). Kurzarbeit kann also nicht 
einseitig angeordnet werden sondern bedarf der Zustimmung der Arbeitnehmerpar-
tei.277 Zusammenfassend handelt es sich um eine gute Maßnahme, um den Personal-
bestand vorübergehend an eine gesunkene Auftragslage anzupassen, ohne die 
Arbeitskräfte zu verlieren. Ist eine Vielzahl von Arbeitnehmern betroffen, die nicht ge-
werkschaftlich oder in einem Betriebsrat organisiert sind, stehen den genannten Vortei-
len jedoch ein hoher administrativer Aufwand gegenüber, da mit jedem einzelnen 
Arbeitnehmer eine entsprechende Änderungsvereinbarung ausgehandelt werden 
muss.278  
Sind vorübergehende Maßnahmen unpassend weil der Personalbestand nachhaltig  
gesenkt werden muss, beispielsweise bei der Schließung eines defizitären Betriebstei-
les, ist eine Kündigung des Arbeitsverhältnisses erforderlich. Mit der ordentlichen Kün-
digung wird das Arbeitsverhältnis nach Ablauf der Kündigungsfrist beendet. Die 
Kündigungsfrist ist gesetzlich in § 622 BGB geregelt und verlängert sich mit zuneh-
mender Betriebszugehörigkeit des Arbeitnehmers. Auf tarif- (länger oder kürzer) oder 
individualvertraglicher (nur länger) Ebene können auch abweichende Fristen vereinbart 
werden. Unter bestimmten Voraussetzungen gilt ein allgemeiner279 oder besonderer280 
Kündigungsschutz. Im Falle eines allgemeinen Kündigungsschutzes bedarf die Kündi-
gung einer sozialen Rechtfertigung. Diese kann in einer Krisensituation des Unterneh-
mens liegen, demnach ist eine betriebsbedingte Kündigung in der Liquiditätskrise 
möglich. Zur Selektion der betroffenen Arbeitnehmer ist eine Sozialauswahl durchzu-
führen, um diejenigen zu identifizieren, für die die Kündigung mit weniger persönlicher 
Härte verbunden ist als für andere. Den Mitarbeitern, welchen nach der Sozialauswahl 
eher eine Freistellung zuzumuten ist, kann dann betriebsbedingt gekündigt werden, 
                                                          
273 OLFERT, 2012, S. 234 f. 
274 vgl. SÄTTELE; NOTZ in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 278 
275 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 204 
276 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 205 und §§ 169 ff. des Sozialgesetzbuch III 
277 vgl. OLFERT, 2012, S. 235 
278 vgl. SÄTTELE; NOTZ in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 279 
279 Allgemeiner Kündigungsschutz gemäß § 1 Kündigungsschutzgesetz besteht wenn das Arbeitsverhält-
nis   länger als sechs Monate bestanden hat und im Unternehmen mehr als zehn Vollzeitbeschäftigte 
tätig sind.  
280 Besonderer Kündigungsschutz besteht beispielsweise für Mitglieder des Betriebsrats, Schwerbehinder-
te, Schwangere und Personen im Erziehungsurlaub. (vgl. OLFERT, 2012, S. 522 ff.) 
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wenn dringende betriebliche Erfordernisse einer Weiterbeschäftigung entgegenste-
hen.281 Es kann also festgestellt werden, dass die Kündigung von Arbeitnehmern an 
hohe rechtliche Hürden gebunden ist und die ordentliche Kündigungsfrist bis zu sieben 
Monate282 betragen kann. Somit ist die Eignung zur Überwindung einer Liquiditätskrise 
in Einzelfällen nur eingeschränkt gegeben, denn der Wegfall der Personalausgaben 
kann sich, je nach Betriebszugehörigkeit der Arbeitnehmer, über Monate hinziehen.  
In diesem Zusammenhang soll auch auf den besonderen Kündigungsschutz bei Mas-
senentlassungen hingewiesen werden. Eine Massenentlassung liegt laut §17 des Kün-
digungsschutzgesetzes vor, wenn im Vergleich zur Gesamtbelegschaft eine große 
Anzahl von Arbeitnehmern entlassen werden soll.283 Dabei sind die betroffenen Kündi-
gungen oder Aufhebungsverträge nur wirksam, wenn der Betriebsrat eingebunden 
wird, eine Anzeige gegenüber der Bundesagentur für Arbeit erfolgt und diese ihre Zu-
stimmung erteilt.284 
Durch eine Reduzierung der Vergütung lassen sich die Personalkosten senken, ohne 
dass der Personalbestand reduziert werden muss. Zur Vergütung gehören neben dem 
Grundlohn auch Sonderzahlungen, Zuschüsse, Mitarbeiterrabatte oder eine bezu-
schusste Pausenversorgung.285 Zur Reduzierung der Leistungen ist stets zu prüfen, ob 
der Arbeitnehmer ein Recht auf die Leistung anhand einer vertraglichen Grundlage hat 
oder ob es sich um eine freiwillige, unverbindliche Zusatzleistung des Unternehmens 
handelt. Daher gilt es zu beachten, dass der anteilsmäßig größte Kostenanteil, nämlich 
das arbeitsvertraglich vereinbarte Entgelt (Grundlohn / Grundgehalt) nicht einseitig 
reduziert werden kann. Hierzu bedarf es eines Änderungsvertrages oder einer Ände-
rungskündigung, ebenso wenn Sonderzahlungen vertraglich fest vereinbart wurden. 
Freiwillige und somit unverbindliche Sonderzahlungen können dagegen ohne weiteres 
eingestellt werden. Beruht die Entgelthöhe auf einer Betriebsvereinbarung oder einem 
Tarifvertrag, sind die gewünschten Änderungen dort, beispielsweise durch die Kündi-
gung der Betriebsvereinbarung oder dem Neuabschluss eines Haustarifvertrages, zu 
bewirken.286 Änderungen bei Zahlungen des Arbeitgebers zur betrieblichen Altersvor-
sorge sind von zahlreichen Sonderregelungen betroffen. Daher sollten Anpassungen 
sorgfältig geplant und mit einer sachkundigen Beratung umgesetzt werden. Die Mög-
lichkeiten zur Reduzierung hängen somit stark vom Einzelfall ab und erfordern hohen 
                                                          
281 vgl. OLFERT, 2012, S. 517 ff. 
282 Gemäß § 622 BGB, wenn das Arbeitsverhältnis 20 Jahre betrug. 
283 Im Detail bei 21 bis 59 Beschäftigten und der Entlassung innerhalb von 30 Kalendertagen von mehr als 
fünf / 60 bis 499 Beschäftigten und mindestens 10 Prozent oder mehr als 25 / 500 und mehr Beschäf-
tigte und mindestens 30. 
284 vgl. OLFERT, 2012, S. 527 ff. und SÄTTELE; NOTZ in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 287 f. 
285 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 212 ff. 
286 vgl. SEEFELDER, 2012, S. 193 ff. 
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administrativen Aufwand.287 Obwohl es sich bei der Senkung des Entgeltes um eine 
nachhaltige Maßnahme zur Liquiditätsschonung handelt, liegt der große Nachteil in 
den Konsequenzen für die Motivation der Betroffenen. Für die gleiche Arbeit weniger 
Entgelt zu erhalten, weil sich das Unternehmen beispielsweise aufgrund von Manage-
mentfehlern in einer Krise befindet, führt nach Ansicht des Autors zu Frustration und 
einem damit verbundenem Rückgang der Produktivität. Es besteht daher die Gefahr, 
dass vor allem qualifizierte Mitarbeiter das Unternehmen verlassen werden, was eine 
umfassende Sanierung gefährden kann. 
 
Absatz 
Absatz beschreibt die betriebswirtschaftliche Funktion der Leistungsverwertung durch 
die Suche nach Abnehmern sowie der physischen Distribution von Gütern und Dienst-
leistungen.288 Als kurzfristige Maßnahmen zur Liquiditätsschöpfung im Absatzbereich 
werden Preisanpassungen, Anpassung der Außendienstprovisionen und Beschrän-
kung von Kundengutschriften identifiziert. 
Unter Preisanpassungen sind Änderungen des Preises zu verstehen, mit dem Ziel, die 
Umsatzerlöse kurzfristig zu steigern. Ziel ist die Korrektur einer unpassenden Hoch-
preis- oder Niedrigpreispolitik.289 Dazu ist der Fragestellung nachzugehen, wie der 
Preis des konkreten Produktes geändert werden muss, um die Umsatzerlöse und da-
mit die Einnahmen zu maximieren.290 Verfolgt das Unternehmen beispielsweise eine 
Niedrigpreisstrategie und erhöht die Preise, kann der Absatz in Stücken einbrechen, 
jedoch können die Umsatzerlöse durch die Preiserhöhung steigen.291 Andersherum 
führt die Preissenkung bei einem vergleichsweise teuren Produkt zu einer Steigerung 
des Absatzes in Stücken und so zu einer Erhöhung der Einnahmen. Da der Preis ein 
sehr wirkungsvolles Absatzinstrument ist, sind Änderungen grundsätzlich vorsichtig 
und nach reiflicher Prüfung vorzunehmen, jedoch in „[…] Verlustsituationen sollten die 
Verantwortlichen auch den Mut zu operativen Preiserhöhungen besitzen.“292 Der Ein-
satz dieses Mittels in der Liquiditätskrise ist zwar nicht nachhaltig, da die Kunden die 
Preise sukzessive mit anderen Produkten vergleichen und dann gegebenenfalls nicht 
                                                          
287 vgl. SÄTTELE; NOTZ in CRONE; WERNER (Hg.), 2014, S. 279 
288 vgl. WÖHE; DÖRING, 2010, S. 381 
289 vgl. HARZ; HUB; SCHLARB, 1996, S. 36 
290 An dieser Stelle ist irrelevant, ob das Produkt einen positiven Deckungsbeitrag liefert oder überhaupt 
konkurrenzfähig ist. Das zu klären gehört zu den Sanierungsstrategien anderer Krisenphasen. 
291 Zur Veranschaulichung folgende vereinfachte Rechnung: Produkt A wird 20.000-mal zu einem Preis 
von 2,69 Euro verkauft. Die Umsatzerlöse betragen 53.800 Euro. Bei einer Preiserhöhung um 50 Cent 
sinkt der Absatz auf 18.000 Stück, die Umsatzerlöse steigen somit jedoch auf 57.420 Euro. 
292 HESS; FECHNER, 1991, S. 218 
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mehr kaufen, allerdings kann so eine kurzfristige positive Wirkung auf die Liquidität 
entstehen.     
Bei dem Vertrieb über freie oder angestellte Außendienstmitarbeiter kann eine Anpas-
sung der Außendienstprovisionen ein sinnvolles Instrument sein. Während diese in 
normalen Zeiten anreizkompatibel für Produkte mit einem hohen relativen Deckungs-
beitrag sein sollten, gilt in der Liquiditätskrise die Steuerung des Vertriebes hin zur Ma-
ximierung der Einnahmen. Dabei kann sich die Außendienstprovision kurzfristig und 
ohne Rücksicht auf die Rentabilität darauf ausrichten können, möglichst hohe Einnah-
men zu generieren. Umsatzzuwächse und Neukundengewinnung kann in besonderem 
Maße honoriert werden.293 
Die Beschränkung von Kundengutschriften bezieht sich auf gewährte Rabatte, Boni, 
Rückvergütungen und Umtauschleistungen. Skonti sind hier ausdrücklich ausgenom-
men, da diese ein wichtiger Anreiz sind, um die Kundenforderungen zeitnah als Liquidi-
tätszufluss auf dem eigenen Konto zu verbuchen. Alle anderen Leistungen sollten, 
soweit diese nicht gesetzlich vorgeschrieben sind, reduziert beziehungsweise einge-
stellt werden. Die Kompetenz bei Einzelfällen und wichtigen Kunden sollte bei der Ge-
schäftsleitung liegen. Dies gilt für das laufende Kerngeschäft. Bei einer Lagerräumung 
oder Großabnehmern ist abweichend zu verfahren, um das Ziel der Beseitigung von 
Illiquidität zu erreichen.294 
 
Management 
Das Management oder die Unternehmensführung „hat die Aufgabe, den Prozess der 
betrieblichen Leistungserstellung und –verwertung so zu gestalten, dass das [die] Un-
ternehmensziel[e] auf höchstmöglichem Niveau erreicht wird [werden].“295 Im Folgen-
den werden noch zwei Maßnahmen vorgestellt, welche im Bereich des Managements 
angesiedelt sind. Es handelt sich um bereichsübergreifende Grundsatzentscheidun-
gen. 
Die Entscheidung über Eigen- oder Fremdleistung296  ist in der Unternehmenskrise neu 
zu überprüfen. Grundlage ist die Fragestellung über die Leistungstiefe des Unterneh-
mens. Möglicherweise ergeben sich weitere Potenziale, um eine kurzfristige Liquidi-
tätsverbesserung zu bewirken. Dabei ist eine Vergleichsrechnung durchzuführen, ob 
                                                          
293 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 219 
294 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 219 f. 
295 WÖHE; DÖRING, 2010, S. 47 
296 auch Make-or-Buy-Entscheidung genannt 
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der Einsatz fremder Dienstleistungen für bestimmte Betriebsbereiche erhöht oder re-
duziert werden sollte.297 Dabei sind die Kosten nur ein Entscheidungskriterium, wel-
ches jedoch in der Liquiditätskrise, zumindest kurzfristig, maßgeblich ist. Tabelle 3 gibt 
einen Überblick über weitere Einflussfaktoren, welche bei Make-or-Buy-
Entscheidungen zu berücksichtigen sind. Weiterhin ist zu prüfen, ob eine kurzfristige 
Umstellung aus technischen oder juristischen Gründen überhaupt möglich ist.298 
Tabelle 3: Einflussfaktoren auf Make-or-Buy-Entscheidungen (Eigene Darstellung in Anlehnung an JUNG, 
2010, S. 332 und MELZER-RIDINGER, 1989, S. 57) 
 Gründe für Eigenfertigung Gründe für Fremdbezug 
Qualität 
 Enge Zusammenarbeit zwischen Kon-
struktion und Fertigung bei Neuentwick-
lungen 
 Laufende Kontrolle der Qualität 
 Nutzung eigener Schutzrechte und Know-
how 
 
 Hohe Qualität durch Spezialisierung 
der Produktionsmittel 
 Gezielte Problemlösung durch Spezi-
alisierung im Entwicklungsbereich 
 Nutzung fremden Know-hows 
Kapazität  Auslastung vorhandener Kapazitäten an Sachmitteln und Personal 
 
 
 Vermeiden der Unterauslastung von 
spezialisierten Produktionsmitteln 
 Abbau von Kapazitätsengpässen 
 
Investitionen 
 Vermeidung steuerpflichtiger Gewinne 
durch Investitionen 
 Modernisierung und Spezialisierung des 
Sachmittelpotenzials 
 
 Keine Kapitalbindung durch zusätzli-
che Investitionen 




 Einsparung von Transport, Verpackung, 
Lieferantengewinnen und Handelsgewinn-
spannen 
 Unabhängigkeit von Preiserhöhungen bei 
Monopolstellung der Lieferanten 
 
 Geringe Stückkosten durch Speziali-
sierung und hohe Auslastung der 
Produktionsmittel 
 Verlagerung von Teilen mit geringem 
Deckungsbeitrag  
 Geringe Entwicklungskosten 
 Geringer Fixkostenanteil 
 Geringe Lagerkosten 
 
Termine 
 Schnelle Reaktion bei Innovation, Model-
länderungen und Produktionsschwankun-
gen 
 Verbesserte Kontrolle der Termineinhal-
tung 
 Wegfall von Transportzeiten 
 
 Abruf von Lieferungen nach Bedarf 
 Beseitigung von Terminengpässen in 
der eigenen Produktion 
 
Risiko  Geheimhaltung des vorhandenen Know-
 
 Risikosteuerung durch Verteilung auf 
                                                          
297 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 203 f. und JUNG, 2010, S. 330 
298 Während der Fremdbezug von Reinigungsarbeiten sicher einfach und kurzfristig möglich ist, wird es bei 
einem ganzen Produktionsabschnitt deutlich schwieriger. Andererseits können feste Laufzeiten und 
Vertragsstrafen bei einem Fremdbezug die kurzfristige Umstellung auf Eigenfertigung deutlich unat-
traktiver machen. 
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hows vor der Konkurrenz 
 Verhindern der Vorwärtsintegration von 
Lieferanten 
 Geheimhaltung von Neuentwicklungen 
 
mehrere Lieferanten 




Absatz  Kuppelprodukte können in das Verkaufs-programm übernommen werden 
 
 
 Hohes Qualitätsimage des Lieferan-




 Keine geeigneten Zulieferer auf dem Markt  
 Verstärken der Autonomie durch Erweite-
rung der Fertigungstiefe 
 Transportprobleme 
 
 Abwicklung von Gegengeschäften 
 Reklamationsmöglichkeiten 
 Bezug kleiner Stückzahlen 




Eine weitere bereichsübergreifende Entscheidung des Managements ist der Investiti-
onsstopp. Unter Investition ist „die Verwendung finanzieller Mittel zur Beschaffung von 
Sachvermögen […], immateriellem Vermögen […] oder Finanzvermögen [zu] verste-
hen.“299 Auf nicht unbedingt notwendige Investitionen sollte verzichtet werden. Bei be-
reits laufenden Projekten ist zu prüfen, ob diese ohne Mehrkosten unterbrochen 
werden können. Bei dringenden Investitionen sind Alternativen wie eine Verschiebung 
des Zeitpunktes, eine Weiternutzung des alten Anlageobjektes oder eine Kapazitäts-
erweiterung der bestehenden Anlagen durch mehrere Schichten in Betracht zu ziehen. 
Diese Maßnahme bietet lediglich eine kurzfristige Lösung, welche der mittel- und lang-
fristigen Wettbewerbssituation schaden kann. Daher sind alle Investitionsentscheidun-




                                                          
299 JUNG, 2010, S. 805 
300 vgl. HESS; FECHNER, 1991, S. 202 
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4 Beurteilung von 
Krisenbewältigungsmaßnahmen anhand 
empirischer Kriterien 
4.1 Selektion von Beurteilungskriterien 
Im vorangegangenen Kapitel erfolgte die Darstellung aller möglichen Maßnahmen zur 
Überwindung der Liquiditätskrise. Im nächsten Schritt muss untersucht werden, welche 
Maßnahme unter Berücksichtigung des Unternehmens sowie des Umfeldes geeignet 
ist. Unter Umständen kann auch pauschal gesagt werden, dass bestimmte Maßnah-
men besser geeignet sind als andere, was Ziel dieser Untersuchung ist. Die zur Beur-
teilung in der Liquiditätskrise herangezogenen Kriterien sind in Abbildung 11 dargestellt 
und deren Bedeutung als Indikatoren nachfolgend erläutert. Die Herleitung der Krite-
rien erfolgte aus den Erkenntnissen der bisherigen Erarbeitung. In der untersuchten 
Literatur konnte keine entsprechende Aufstellung identifiziert werden, welche als 
Grundlage hätte genutzt werden können.  
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Mit der Wirkungsintensität soll beschrieben werden, wie wirkungsvoll die einzelne 
Maßnahme ist, um die Liquiditätskrise zu beseitigen. Daher wird geprüft, ob es in der 
Regel ausreichen wird beispielsweise eine Kapitalerhöhung durchzuführen (hohe Wir-
kungsintensität) oder ob weitere Maßnahmen notwendig sind, um in Summe die Illiqui-
dität zu beseitigen (bei geringer Wirkungsintensität). Eine hohe Wirkungsintensität ist 
wünschenswert, da somit die notwendige Liquidität schnell beschafft werden kann und 
der Ressourcenaufwand und mögliche Interdependenzen minimiert werden. So können 
sich eine Darlehensaufnahme und der Verkauf von Anlagevermögen gegenseitig nega-
tiv beeinflussen. Einerseits fehlen dem Unternehmen so mögliche Vermögensgegen-
stände zur Besicherung des Darlehens, andererseits können sich die zur 
Kreditwürdigkeit herangezogenen Unternehmenskennzahlen verschlechtern.301  
Die Nachhaltigkeit der Maßnahme bedeutet, dass sie dazu beitragen soll, das Unter-
nehmen langfristig, auch als Basis für weitere Sanierungsschritte, zu sanieren. Trotz 
dass, wie mehrfach in dieser Arbeit erwähnt die kurzfristige Beseitigung der Illiquidität 
das oberste Ziel der Maßnahmen sein muss, sollte im Idealfall auch die anschließende 
Beseitigung der Erfolgskrise und noch weiter vorgelagerter Krisen mit unterstützt wer-
den. So sind Maßnahmen, welche die aktuelle Illiquidität dadurch beseitigen, dass sie 
die Fälligkeitszeitpunkte in die Zukunft verschieben, wenig nachhaltig. Hier besteht 
nach Ansicht des Autors primär die Hoffnung, dass zukünftig Zahlungsmittel vorhanden 
sind, um die Forderung zu bedienen. Ob das tatsächlich der Fall ist, hängt von den 
Umständen des Einzelfalles, insbesondere von weiteren Sanierungsmaßnahmen, ab. 
Auch das Darlehen muss als wenig nachhaltig eingeschätzt werden. Den die Illiquidität 
beseitigenden Einzahlungen stehen regelmäßige, langfristige und möglicherweise ho-
he zukünftige Auszahlungen in Form von Tilgung und Zinsen gegenüber. Auch erhöht 
sich ceteris paribus die Verschuldung des Unternehmens, was die Finanzierung zur 
weiteren Sanierung notwendiger Investitionen erschwert. Für eine nachhaltige Maß-
nahme sprechen Einzahlungen, denen keine zukünftigen Auszahlungen gegenüber-
stehen, wie eine Kapitalerhöhung302 oder der dauerhafte Wegfall von Auszahlungen303 
beziehungsweise dauerhafte Generierung von Einzahlungen304.    
Die Kosten und Konditionen der Maßnahme beschreiben den mit der Umsetzung ver-
bundenen zusätzlichen finanziellen Aufwand in Form von Gebühren oder Zinsauf-
schlägen. Diese Kosten führen gegenwärtig und zukünftig zu weiteren 
                                                          
301  Bei der Berechnung des zur Kredittilgung benötigten Cashflows werden außerordentliche 
      Einzahlungen, wie der Verkauf des Anlagevermögens nach der Erfahrung des Autors meist  
      neutralisiert. 
302 Auszahlungen erfolgen in Form von Gewinnausschüttungen, diese setzten einen Jahresüberschuss 
sowie einen Beschluss der Gesellschafter- / Hauptversammlung voraus. 
303 Beispielsweise bei einem Wechsel zu günstigeren Lieferanten oder Personalfreistellung. 
304 Beispielsweise Vermietung von freien Lagerflächen infolge eines optimierten Lagerbestandes. 
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Auszahlungserfordernissen und sind somit nachteilig. Die beste Bewertung in dieser 
Kategorie werden daher Maßnahmen erhalten, mit denen keine zusätzliche Liquiditäts-
belastung im Rahmen der Umsetzung verbunden sind.   
Der Aspekt der Zeit wurde in den vorangegangenen Kapiteln immer wieder angespro-
chen. Die Liquiditätskrise erfordert ein schnelles Handeln, um eine Insolvenzreife zu 
vermeiden. Je nach Fortschritt des Krisenstadiums stehen den Vertretungsorganen 
maximal drei Wochen zur Verfügung um die Illiquidität zu beseitigen.305 Daher ist es 
entscheidend, dass sich die Maßnahmen kurzfristig umsetzen lassen. Der Idealfall wird 
eine taggleiche Umsetzung sein. Beispielsweise beim Gesellschafterdarlehen kann der 
Abschluss des Darlehensvertrages zwischen Gesellschafter und Gesellschaft sowie 
die Auszahlung des Darlehens auf ein Geschäftskonto innerhalb eines Tages erfol-
gen.306 Die Veräußerung von betriebseigenen Gebäuden und Grundstücken lässt sich 
dagegen (insbesondere wenn es noch keine Interessenten mit konkreter Kaufabsicht 
gibt) im Allgemeinen nicht kurzfristig realisieren. Gerade wenn mindestens ein be-
stimmter Preis erzielt werden soll und es sich nicht um die beste Lage handelt, können 
nach Erfahrung des Autors auch Jahre vergehen, bis ein passender Käufer gefunden 
wird.   
Unter Risiko werden alle in Verbindung mit der Maßnahme stehenden potenziellen 
Gefahren oder Beeinträchtigungen für die Beteiligten verstanden. Abbildung 12 ver-
deutlicht diese Problematik beispielhaft anhand der Maßnahmen wie Gesellschafter-
darlehen ohne Sicherheiten, Personalfreistellung und Ratenzahlungsvereinbarung. 
Dabei erhebt die Auswahl der Risiken keinen Anspruch auf Vollständigkeit. Es geht 
vielmehr darum, Problemfelder der unternehmensübergreifenden Wechselwirkungen 
zu veranschaulichen. Eine positive Bewertung erhalten im Ergebnis Maßnahmen, mit 
denen wenige, überschaubare Risiken für wenige Stakeholder verbunden sind. 
                                                          
305 vgl. § 15a (1) InsO 
306 Dies gilt analog beim Aktionärsdarlehen. 
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Abbildung 12: Beispiele für Risiken bei einzelnen Maßnahmen (Eigene Darstellung) 
 
4.2 Beurteilung anhand einer modifizierten Nutz-
wertanalyse 
Die Bewertung der Maßnahmen erfolgt mittels einer modifizierten Nutzwertanalyse. 
Ziel ist die Ermittlung der Nutzwerte der einzelnen Maßnahmen. Die Nutzwertanalyse 
ist eine Methode zur Auswahl von verschiedenen Handlungsalternativen anhand von 
multidimensionalen Zielsetzungen. Während sich der Einsatz dieses Instrumentes in 
der Betriebswirtschaftslehre insbesondere auf die Bewertung von Standortfaktoren 
konzentriert, findet hier eine Modifikation zur Erfüllung der Zwecke dieser Arbeit 
statt.307 ZANGEMEISTER definiert sie als „die Analyse einer Menge komplexer Hand-
lungsalternativen mit dem Zweck, die Elemente dieser Menge entsprechend den Präfe-
renzen des Entscheidungsträgers bezüglich eines multidimensionalen Zielsystems zu 
ordnen.“308 Unter Nutzwert sei an dieser Stelle der Beitrag der Maßnahme zum subjek-
tiven Grad der Zielerreichung (Summe der in Abbildung 11 genannten Kriterien) zu 
                                                          
307 vgl. JUNG, 2010, S. 75 
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verstehen.309 Die im Rahmen dieser Arbeit durchgeführte Nutzwertanalyse ist in Tabel-
le 4 abgebildet. Die Kriterien wurden hier gleichgewichtet310, eine unternehmensspezi-
fische Anpassung oder Erweiterung ist bei entsprechend abweichenden Präferenzen 
möglich. Anschließend wurden die Maßnahmen von eins bis zehn bewertet. Eine Eins 
entspricht einer völligen Untauglichkeit, während eine Zehn für eine uneingeschränkte 
Eignung steht. Die Gründe für die Herleitung der einzelnen Bewertung sind in Tabelle 5 
wiedergegeben. Zu den Nachteilen des Modells der Nutzwertanalyse gehört die Unter-
stellung, dass ein Kriterium isoliert bewertet werden kann. Ein weiterer Nachteil liegt in 
der Subjektivität der Beurteilung. Zwar wurde in Tabelle 5 versucht die Gründe der Be-
urteilung darzulegen, jedoch kann nicht zweifelsfrei abgegrenzt werden ob beispiels-
weise mit sieben oder acht bewertet werden sollte. Es gibt keine genaue Abstufung 
bezogen auf das einzelne Kriterium.311 Trotz der Kritik überwiegen nach Ansicht des 
Autors die Vorteile der einfachen Darstellung und individuellen Anwendung sowie eines 
verwertbaren Ergebnisses. 








Zeit Risiken Summe 












































































































                                                          
309 vgl. MÜLLER, 2011, S. 136 
310 Daher erfolgt eine Multiplikation jeder Bewertung mit dem Faktor 0,2. 
311 Vgl. BECHMANN, 1978, S. 52 ff. 
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„Krisen markieren als Schlußsteine [sic!] das (ungeplante) Ende von Unternehmungen 
in ihrer bisherigen Struktur, Ziel- und Zwecksetzung wegen manifestierter Nichterrei-
chung überlebenswichtiger Ziele.“312 Als überlebenswichtige Ziele müssen hier die dis-
positive und strukturelle Liquidität genannt werden, denn deren Missachtung führt zum 
Vorliegen der Insolvenzgründe. Die Liquiditätskrise ist die letzte Möglichkeit diesen 
Wandel im Rahmen einer Sanierung und außerhalb des Insolvenzverfahrens herbeizu-
führen. Oft ist es dafür jedoch zu spät, das Management erkennt die Krise nicht oder 
es werden keine passenden Maßnahmen ergriffen. Die Aktualität dieser Problematik 
zeigte sich zuletzt bei den Unternehmen German Pellets GmbH und Steilmann Holding 
AG (vgl. Kapitel 1.1). Die anschließende Liquidation des Unternehmens und somit das 
Ausscheiden aus dem Wirtschaftskreislauf ist meist die Konsequenz dieser Fehlent-
wicklungen. Die damit einhergehende Konzentration des Marktes und der Verlust von 
Arbeitsplätzen können nach Ansicht des Autors nicht im Interesse einer Volkswirtschaft 
sein. Es liegt daher im Interesse aller Stakeholder, dass unternehmerische Fehlent-
wicklungen rechtzeitig erkannt werden und eine Neuausrichtung vor der Zuspitzung der 
Krise erfolgt. Daher werden Elemente des Risikomanagements und der Krisenfrüher-
kennung auch zunehmend als Pflicht der Unternehmensleitung, wie in der Arbeit dar-
gestellt, gesetzlich verankert.  
Da es keine einheitliche Krisendefinition gibt, wurde die betriebswirtschaftliche Definiti-
on als Grundlage der weiteren Untersuchung genutzt. Demnach ist die Unterneh-
menskrise eine „[…] Notsituation […] in der die Existenz und Lebensfähigkeit des 
Unternehmens bedroht ist. Sie ist das Ergebnis eines ungewollten Prozesses, in des-
sen Verlauf sich die Erfolgspotenziale, das Reinvermögen und/oder die Liquidität so 
ungünstig entwickeln, dass eine akute Bedrohung für das Unternehmen besteht.“313 Als 
die häufigsten Krisenursachen wurden fehlendes Controlling, Finanzierungslücken und 
unzureichendes Debitorenmanagement identifiziert. Auch hinsichtlich der Krisenpha-
sen gibt es in der Literatur unterschiedliche Einordnungen. Aufgrund der hohen Aner-
kennung wurde sich in dieser Arbeit an den Krisenphasen des IDW S 6 orientiert, bei 
dem die Liquiditätskrise das Ergebnis einer Erfolgskrise ist und ohne Abwendung in die 
Insolvenzreife führt.314 Weiterhin wurden der theoretische Sanierungsprozess sowie 
seine erforderlichen Anpassungen in der Liquiditätskrise dargestellt. Im Anschluss des-
sen erfolgte eine Untersuchung der Haftungsrisiken verschiedener Stakeholder in der 
Unternehmenskrise. Die Feststellungen bilden ein unverzichtbares juristisches Rah-
                                                          
312 KRYSTEK, 1987, S. 303 
313 INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRÜFER IN DEUTSCHLAND E.V., 2008, Rz. 21 




menwerk, um nicht als Konsequenz des persönlichen Fehlverhaltens in eine private 
Krise zu rutschen. Weithin werden hier wichtige Verhaltensgrundsätze für die Beteilig-
ten in der Unternehmenskrise geprägt. Auch mit der Frage der verpflichtenden Erstel-
lung von Sanierungskonzepten wurde sich in diesem Kapitel auseinandergesetzt. 
Demnach bildet ein Sanierungskonzept die Grundlage für die Sanierungsbeteiligung 
der meisten Stakeholder und ist daher oft unentbehrlich. 
Schwerpunkt des Kapitels 3 war die Definition der Liquiditätskrise sowie deren Abgren-
zung zur Insolvenzreife. In Abbildung 7 wurde dabei der Ursache-Wirkungs-
Zusammenhang dargestellt, welcher für das Verständnis der Liquiditätskrise wichtig ist. 
Von einer Insolvenzreife ist auszugehen, wenn einer der erläuterten Insolvenzgründe 
vorliegt. Auf die Problematik einer eindeutigen Abgrenzung der beiden Krisenphasen 
wurde hingewiesen und das Vorliegen einer Insolvenzreife auf die Antragsgründe Zah-
lungsunfähigkeit und Überschuldung limitiert. Weiterhin wurden die Maßnahmen zur 
Abwendung der Liquiditätskrise systematisiert und erläutert.   
Ziel dieser Arbeit war es zu untersuchen, welche Möglichkeiten ein Unternehmen hat, 
eine Liquiditätskrise zu überwinden und somit die Insolvenzantragstellung zu vermei-
den. Dafür sind eine Betrachtung der Liquiditätskrise, von Sanierungsprozessen und –
konzepten sowie die Darstellung von Haftungsrisiken verschiedener Organe in der Kri-
se unentbehrlich. Nach der Zusammenfassung aller leistungs- und finanzwirtschaftli-
cher Maßnahmen sollte mittels einer Nutzwertanalyse geprüft werden, welche 
Maßnahmen am besten geeignet sind beziehungsweise ob darüber überhaupt eine 
pauschale Aussage getroffen werden kann. Als Auswertung der in Kapitel 4.2 durchge-
führten Analyse ergeben sich folgende Feststellungen: 
 keine der untersuchten Maßnahmen ist zur Krisenbeseitigung offensichtlich un-
geeignet; 
 die Bewertung der Maßnahmen und die Gewichtung der Kriterien sind von Sub-
jektivität geprägt und richten sich primär nach den Präferenzen des Durchfüh-
renden; 
 zwar lassen sich allgemeine Aussagen zur Eignung einzelner Maßnahmen tref-
fen, deren konkreter Einfluss zur Krisenbeseitigung ist jedoch stets unterneh-
mensindividuell zu fassen, pauschale Aussagen halten einer Praxiserprobung 
nach Ansicht des Autors nicht stand; 
 somit kann die hier vorgestellte Herangehensweise als Grundlage für eine pra-




Zusammenfassend können also keine pauschalen Aussagen hinsichtlich der Eignung 
von Maßnahmen getroffen werden. Die Prüfung mittels des vorgestellten Modells kann 
als Entscheidungsgrundlage in Unternehmen dienen. Durch die Arbeit wird weiterhin 
das gesamte Spektrum an Möglichkeiten deutlich, während sich die untersuchte Litera-
tur primär mit finanzwirtschaftlichen Maßnahmen auseinandersetzt.    
Durch die Untersuchung dieser Problematik ergeben sich auch weitere Ansatzpunkte 
für vertiefende Betrachtungen angrenzender Themengebiete wie die Risikofrüherken-
nung, die Implementierung eines kostengünstigeren und schnelleren Sanierungskon-
zeptes für kleine Unternehmen und die Erstellung einer umfassenden Theorie zu den 
Krisenursachen. Weiterhin fehlen auch für andere Krisenphasen die Darstellungen 
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Anlage 1 
Darstellung der Krisenursachenmatrix nach HAUSCHILDT. 
 
Quelle: HAUSCHILDT in HAUSCHILDT (Hg.), 1988, S. 5; entnommen aus GLESS, 1996, S. 27 
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Anlage 2 
Genereller Prozess eines umfassenden Krisenmanagements nach KRYSTEK: 
 
Quelle:  KRYSTEK, 1981, S. 98; entnommen aus KRYSTEK, 1987, S. 92 
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Phasen eines integrierten Restrukturierungs- und Sanierungsprozesses als Ableitung 
des Führungsprozesses: 
 
Quelle:  EVERTZ; KRYSTEK in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2010, S. 53; entnommen aus EVERTZ; 
KRYSTEK in EVERTZ; KRYSTEK (Hg.), 2014, S. 12 
Anlage 3 XIII 
 
Anlage 3 
Systematisierung von Finanzierungsquellen des Unternehmens. 
 
Quelle: PUTNOKI; SCHWADORF; THEN BERGH, 2011, S. 81 
Anlage 4 XIV 
 
Anlage 4 
Darstellung vom Ablauf einer ordentlichen Kapitalerhöhung und dem frühestmöglichen 
Zeitpunkt der Einzahlung auf dem Geschäftskonto. 
 
Ordentliche Barkapitalerhöhung bei der GmbH 
 
 
Abbildung 13: Ablauf der ordentlichen Barkapitalerhöhung bei der GmbH (Eigene Darstellung in Anleh-
nung an: POERTZGEN, 2012, S. 26-30) 
Einzahlungen vor der Beschlussfassung der Kapitalerhöhung sind kritisch zu betrach-
ten. Zur objektiven Zweckbestimmung der Einzahlung ist zumindest ein enger zeitlicher 
Zusammenhang zwischen Einzahlung und Erhöhungsbeschluss erforderlich. Weiterhin 
muss die Vorleistung zum Zeitpunkt der Beschlussfassung noch zweifelsfrei im Gesell-
schaftsvermögen vorhanden sein. Dies erfordert die Einzahlung auf einem kreditori-
schen Konto der Gesellschaft und keine Verwendung vor der Beschlussfassung.315 
Somit kann der Zeitpunkt einer frühestmöglichen Einzahlung auf die Beschlussfassung 
gelegt werden. Erst durch diese steht die Einzahlung der Gesellschaft zur freien Verfü-
gung. 
 
                                                          
315 vgl. KRAFKA; KÜHN in KRAFKA; KÜHN (Hg.), 2013, Rn. 1049 und REINER in Schmidt (Hg.), 2013, 
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§ 57 (1) GmbHG 
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Ordentliche Barkapitalerhöhung bei der AG 
 
 
Abbildung 14: Ablauf der ordentlichen Barkapitalerhöhung bei der AG (Eigene Darstellung in Anlehnung 
an: POERTZGEN, 2012, S. 30-34) 
Grundsätzlich verpflichtet die Zeichnung neuer Aktien den Zeichner zur Leistung der 
Einlage, auch wenn die Gegenleistung (Ausgabe der entsprechenden Aktien) erst nach 
der Eintragung der Erhöhung im Handelsregister erfolgen darf.316 Auch bei der Aktien-
gesellschaft gelten die bekannten Bedingungen, um eine Voreinzahlung mit schuldbe-
freiender Wirkung zu leisten. Gefordert wird ein enger zeitlicher Bezug zwischen 
Einzahlung und Kapitalerhöhungsbeschluss, weiterhin muss die Einzahlung noch zwei-
felsfrei identifizierbar im Gesellschaftsvermögen vorhanden sein.317 Auch hier wird da-
her der Zeitpunkt der frühestmöglichen Einzahlung auf den Zeitpunkt des 
Kapitalerhöhungsbeschlusses festgelegt. In beiden Fällen (GmbH und AG) besteht das 
Risiko, dass bei einer abweichenden Verfahrensweise die Einzahlung nicht mit schuld-
befreiender Wirkung erfolgt. Die Konsequenzen sind eine Rückzahlungspflicht der Ge-
sellschaft und eine weiterhin bestehende Einzahlungspflicht des Gesellschafters oder 
Aktionärs.  
 
                                                          
316 vgl. ECKHARDT, 1997, S. 290 ff. 
317 vgl. HECKSCHEN in HECKSCHEN et.al. (Hg.), 2015, Rn. 261 ff. u. BGH v. 26.06.2006, AZ: II ZR43/05 
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Anlage 4 XVI 
 
Handlungsempfehlung zur Voreinzahlung  
Voreinzahlungen sollten nur in Ausnahmefällen vorgenommen werden und nur, wenn 
die folgenden Voraussetzungen erfüllt sind: 
 es liegt ein Sanierungsfall vor und durch die Einzahlung wird eine Zahlungsun-
fähigkeit beseitigt; 
 die Sanierung würde endgültig scheitern, wenn die regulären Schritte der Kapi-
talerhöhung eingehalten werden; 
 nach Einschätzung eines objektiven Dritten ist die Gesellschaft sanierungsfähig 
und die Voreinzahlung zur Sanierung geeignet; 
 andere Maßnahmen führen nicht zum Ziel; 
 der Gesellschafter oder Aktionär handelt mit Sanierungswillen; 
 die Beschlussfassung über die Kapitalerhöhung wurde bereits in die Wege ge-
leitet; 
 der eingezahlte Betrag ist zum Zeitpunkt des Beschlusses noch im Vermögen 
der Gesellschaft vorhanden. 
Die strengen Bestimmungen der Rechtsprechung implizieren, dass eine Voreinzahlung 
grundsätzlich nicht gewünscht wird. Ein Kompromiss könnte die Einzahlung als Darle-
hen sowie eine anschließende Sachkapitalerhöhung darstellen.318    
Soll eine Voreinzahlung vorgenommen werden, schlagen ZÖLLNER und FASTRICH 
folgendes Vorgehen für eine GmbH vor: 
1. Einzahlung auf dem Konto der Gesellschaft sollte mit dem Vermerk erfolgen: 
„Einlageleistung auf die demnächst noch zu beschließende Kapitalerhöhung“; 
2. Der so rasch wie möglich anzuschließende Kapitalerhöhungsbeschluss sollte 
den Hinweis enthalten, dass sich die Gesellschaft in einer wirtschaftlichen oder 
finanziellen Krise befindet, deren Behebung die Kapitalerhöhung dienen soll 
und dass die Gesellschafter319 ihre im Zuge der Kapitalerhöhung übernommene 
Einlageverpflichtung bereits durch Leistung auf das Konto der Gesellschaft mit 
dem Vermerk – siehe 1.- erbracht haben; 
3. Bei der Anmeldung zum Handelsregister ist hinzuzufügen, dass die Leistung 
auf die zum Zweck der Kapitalerhöhung übernommenen Einlagen wegen der 
bestehenden Finanzkrise bereits vor der Beschlussfassung über die Kapitaler-
höhung durch Zahlung auf das Geschäftskonto erbracht worden ist.320 
                                                          
318 vgl. BAUER, 2012, S. 8 f. und BGH vom 26.06.2006, AZ: II ZR 43/05 
319 Aktionäre analog 
320 vgl. ebenda in BAUMBACH; HUECK (Hg.), 2013, Rn. 15 
Anlage 5 XVII 
 
Anlage 5 
Flyer des Förderprogramms „Rettung und Umstrukturierung von kleinen und mittleren 
Unternehmen in Schwierigkeiten“ der Sächsischen Aufbaubank. 
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